Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii

Ozel Hukuk Anabilim Dali

KRIPTO VARLIKLARIN HUKUKI NiTELiGi

Bugra Mertcan KOC

Yiksek Lisans Tezi

Ankara, 2024






KRIPTO VARLIKLARIN HUKUKI NiTELIGI

Bugra Mertcan KOC

Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii

Ozel Hukuk Anabilim Dali

Yiksek Lisans Tezi

Ankara, 2024



KABUL VE ONAY

Bugra Mertcan KOC tarafindan hazirlanan Kripto Varliklarin Hukuki Niteligi baslikli bu
caligma, 09.09.2024 tarihinde yapilacak savunma sinavi sonucunda basarili bulunarak

jiirimiz tarafindan Ytiksek Lisans Tezi olarak kabul edilmistir.



YAYIMLAMA VE FiKRi MULKIiYET HAKLARI BEYANI

Enstitl tarafindan onaylanan lisanstiistl tezimin/raporumun tamamini veya herhangi bir kismini,
basili (kagit) ve elektronik formatta arsivieme ve asagida verilen kosullarla kullanima agma iznini
Hacettepe Universitesine verdigimi bildiririm. Bu izinle Universiteye verilen kullanim haklari
disindaki tim fikri milkiyet haklarim bende kalacak, tezimin tamaminin ya da bir bélimundn
gelecekteki galismalarda (makale, kitap, lisans ve patent vb.) kullanim haklari bana ait olacaktir.

Tezin kendi orijinal galismam oldugunu, bagkalarinin haklarini ihlal etmedigimi ve tezimin tek
yetkili sahibi oldugumu beyan ve taahhiit ederim. Tezimde yer alan telif hakki bulunan ve
sahiplerinden yazil izin alinarak kullaniimasi zorunlu metinlerin yazili izin alinarak kullandigimi
ve istenildiginde suretlerini Universiteye teslim etmeyi taahhiit ederim.

Yiksekdgretim Kurulu tarafindan yayinlanan “Lisansiistii Tezlerin Elektronik Ortamda
Toplanmasi, Diizenlenmesi ve Erigsime Agilmasina lliskin Yénerge” kapsaminda tezim
asagida belirtilen kosullar haricince YOK Ulusal Tez Merkezi / H.U. Kiitiiphaneleri Agik Erigim
Sisteminde erisime agilir.

o Enstiti / Fakilte yonetim kurulu karari ile tezimin erisime agilmasi mezuniyet
tarinimden itibaren 2 yil ertelenmistir. ("

o Enstitl / Fakiilte yonetim kurulunun gerekgeli karari ile tezimin erisime agilmasi
mezuniyet tarihimden itibaren ... ay ertelenmistir. )

o Tezimle ilgili gizlilik karari verilmistir. )

%) jsansiistii Tezlerin Elektronik Ortamda Toplanmasi, Diizenlenmesi ve Erisime Agilmasina lliskin Yénerge”

(1) Madde 6. 1. Lisansiistii tezle ilgili patent basvurusu yapilmasi veya patent alma stirecinin devam etmesi
durumunda, tez danigsmaninin énerisi ve enstitii anabilim dalinin uygun gériisi (izerine enstitii veya faklilte
yoénetim kurulu iki yil siire ile tezin erisime agilmasinin ertelenmesine karar verebilir.

(2) Madde 6. 2. Yeni teknik, materyal ve metotlarin kullanildigi, heniiz makaleye déniismemis veya patent gibi
ybntemlerle korunmamis ve internetten paylasiimasi durumunda 3. sahislara veya kurumlara haksiz kazang
imkani olugturabilecek bilgi ve bulgulari iceren tezler hakkinda tez danigsmaninin énerisi ve enstitii anabilim
dalinin uygun gériisi lizerine enstitii veya fakliilte yonetim kurulunun gerekgeli karari ile alti ayr asmamak
lizere tezin erisime agilmasi engellenebilir.

(3) Madde 7. 1. Ulusal ¢ikarlari veya glivenligi ilgilendiren, emniyet, istihbarat, savunma ve giivenlik, saglik vb.
konulara iliskin lisansiistii tezlerle ilgili gizlilik karari, tezin yapildigi kurum tarafindan verilir *. Kurum ve
kuruluglarla yapilan isbirligi protokolii ¢cergevesinde hazirlanan lisanslisti tezlere iliskin gizlilik karari ise, ilgili
kurum ve kurulusun énerisi ile enstitii veya fakliiltenin uygun goriisii lizerine tlniversite yonetim kurulu
tarafindan verilir. Gizlilik karari verilen tezler Yiiksekégretim Kuruluna bildirilir.

Madde 7.2. Gizlilik karari verilen tezler gizlilik sliresince enstitlii veya fakiilte tarafindan gizlilik kurallari

cercevesinde muhafaza edilir, gizlilik kararinin kaldiriimasi halinde Tez Otomasyon Sistemine yiiklenir

* Tez danigsmaninin énerisi ve enstitii anabilim dalinin uygun gériisii lzerine enstitii veya fakiilte

ybnetim kurulu tarafindan karar verilir.
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OZET

KOC, Bugra Mertcan. Kripto Varliklarin Hukuki Niteligi, Yiiksek Lisans Tezi, Ankara, 2024.

Blokzincir aglarinda iiretilen ve dolagimi yine bu aglarda gergeklesen kripto varliklarin kullanim alani ve
market hacimleri giin gectikce artmaktadir. Hayatimizin neredeyse her alanina entegre olmaya baslayan
kripto varliklarin hukuki nitelikleri tartismalidir. Doktrinde, kripto varliklarim hukuki nitelikleri hakkinda
farkli yonde goriisler bulunmaktadir. Bazi goriisler kripto varliklart malvarligi degeri olarak bile
nitelemezken bazi goriisler esya niteliginde olduklarini savunmaktadir. Bu goriislere yonetilebilecek temel
elestiri, kripto varliklarin hukuki niteliklerinin bir ¢at1 altinda incelemeye ¢alismalaridir. Bu kapsamda,
kripto varliklarin neler olduklarimin, hangi noktada bir ¢at1 altinda incelenip hangi noktada hukuki nitelik

olarak ayristirilmasi gerektiginin incelenmesi ¢aligmamizin temel konusunu olusturmaktadir.

Anahtar Sozciikler

Kripto Varliklar, Blokzincir Ag1, Merkeziyetsiz Finans



ABSTRACT

KOC, Bugra Mertcan. The Legal Nature of CryptoCurrency, Master’s Thesis, Ankara, 2024,

Blockchain networks are producing and circulating crypto assets whose usage areas and market volumes
are increasing day by day. The legal qualifications of crypto assets, which are starting to integrate into
almost every aspect of our lives, are uncertain. In legal doctrine, there are many opposite views on the legal
qualifications of crypto assets. While some opinions do not even qualify crypto assets as property value,
some argue that they are in the nature of money. The common mistake in these views is trying to examine
the legal qualifications of crypto assets in single category. In this context, our study will focus on examining
what crypto assets are, at which point they should be examine in single category, and at which point they

should be separated as a legal qualification.

Keywords

Crypto Assets, Blockchain Network, Decentralized Finance
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GIRIS

Kripto varliklar, 21. yy.da ortaya c¢ikmis, donemin finansal sistemini tamamen
degistirmeyi amaglayan varliklardir. Kripto varliklarin kullanim alanlar1 her gegen giin
¢esitlenmekte, kripto varlik kullanimi diinya ¢apinda yayginlasmaktadir.! Bu
yayginlasma neticesinde kripto varliklarin degeri ve diinya piyasasindaki hacimleri de

artmaktadir.

Kripto varliklarin hacminin ve kullanim alanlarinin artmasiyla kripto varliklarin hukuki
niteliklerini tanimlamak gerekecek ve bu varliklart belirli normlar dahilinde inceleme
gereksinimi de bir o kadar 6nemli olacaktir. Gergekten de kripto varliklar; alim satimlarda
degisim araci olarak kullanilmakta, bir yatirim araci olarak alim satim1 yapilmakta, altin
gibi baz1 fiziki varliklarin depo sertifikalar1 niteliginde islem gérmekte ve hatta kripto
varliklar teminat gosterilerek kredi ¢ekilebilmektedir. Boyle yaygin kullanim alanina
sahip varliklarin tabi olacagi hukuk diizeninin belirlenmesi ve konusu kripto varliklar

olan uyusmazliklarda, bu varliklara uygulanacak hukuk kurallarinin tespiti gerekir.

Calismamizda kripto varliklarin tanimi yapilacak, teknik 6zelliklerine deginilecek, farkli
nitelikteki kripto varliklar incelenecek, bdylelikle kripto varliklarin hukuki nitelikleri ile
tabi olacaklar1 rejim tespit edilecektir. Calismada Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen
Markets in Crypto-Assets (MiCA) diizenlemesi, Tiirkiye Cumhuriyeti tarafindan kripto
varliklar hususunda kabul edilen yonetmelik ve Kanun hiikiimleri kapsaminda

degerlendirme yapilacaktir.

1'UZUMCU, Rabia; YILDIRIM, Yasin: Kripto Paralarm Hukuki Statiileri ve Sozlesmeler Icerisindeki Yerleri,
Siileyman Demirel Universitesi Vizyoner Dergisi, Cilt:13 Say1:33, 2022, 5.271.
https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/1659470 (E.T 30.08.2024). CAM, Mustafa: Kripto Varlik Islemleri
ve Bitcoin Muhasebesi, Journal of Politics Economy and Management, Cilt:5 Say1:2, 2022, 5.202.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2774700 (E.T. 17.09.2024)
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1. BOLUM
KRIPTO VARLIKLARIN ORTAYA CIKISI, TANIMI VE
SINIFLANDIRILMASI

1.1. KRiPTO VARLIKLARIN ORTAYA CIKISI

2008 Ekonomik Krizi sonrast Amerika Birlesik Devletleri(ABD) hiikiimetinin biiyiik
bankalar1 kurtarmak icin harekete ge¢mistir. Bu amagla ABD Merkez Bankas1 Federal
Rezerve System (FED), birkag yil iginde 3 trilyon dolardan fazla para basmustir.? Bu kriz
sonucu basilan ciddi miktarda para ve bu paranin herhangi bir karsiligi olmamasi,
ekonomik sistem igerisinde yer alan aktorlerin devlet tarafindan kontrol edilen paralara

giivenini sarsmistir. Bunun sonucunda bu aktdrler alternatif arayisina girmislerdir.

Bazi kisilerce Altin Standardina doniis 6nerilmis olmakla birlikte Altin Standards®, fiziki
siirlilik nedeniyle ¢agin kosullarina ayak uyduramamaktadir. Alternatif arayan ekonomi

piyasasi aktdrlerinden birisi de gergek kimligi bilinmeyen Satoshi Nakamoto olmustur.

Satoshi Nakamoto, Altin Standardinda oldugu gibi bir karsiligi olacak ancak fiziki
varliginin dezavantajlarini tasimayan ve devletlerce karsiliksiz olarak basilamayacak bir

para birimi yaratmak istemistir.
Buna gore bu yeni para birimi:

e Devletlerce karsiliksiz olarak basilamayacak,
¢ Hic kimse tarafindan degistirilemeyecek sinirli arz1 bulunacak,

e Transferi saniyeler i¢inde olacak ve fiziki paraya gore daha masrafsiz olacaktir. #

Anilan o6zellikleri tasiyan bir para birimi devletlerin enflasyonist politikalarindan
etkilenmeyecektir. Cilinkii ihraci devletlerin veya bankalar gibi sirketlerin tek elinde
olmadigindan ve arzi sinirli oldugundan devletler ihtiya¢ halinde bu para biriminden

basamayacak, dolayisiyla bu para biriminde enflasyon olugmayacak degeri

2 Monetary Base, https://fred.stlouisfed.org/seriessBOGMBASE (E.T. 13.04.2024)

3 Paranin kargih§1 sorununa “Kripto Varliklarin Deger Saklama Araci Olma Islevi” baghginda incelenmistir.

4+ IMAMOGLU, Deniz Alp. Kripto Para Birimleri ve Tiirk Hukukunda Diizenlenmesi, B.2, Seckin Yayincilik, 2022,
s.22.
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diismeyecektir.> Ayrica bu para birimi, dijital bir para birimi oldugundan elektronik
paranin tiim avantajlarini tasiyacak bir baska deyisle saklanmasinin ve transferinin
maliyeti ¢ok diisiik olacak, blokzincir sistemiyle kayit altina alindig1 i¢in seffaf olacak ve
yine blokzincir teknolojisi sayesinde giivenli olacaktir. Ihrag yani iiretim maliyeti ise
takribi 4 yilda bir olan blok basina 6diiliin yarilanmasi (halving) sistemi ile giderek
artacak, dolayisiyla bu para birimi anti enflasyonist 6zellikler icerecektir. Bu goriisler

dogrultusunda Satoshi Nakamoto, 2008 yilmin Ekim ayinda www.metzdowd.com

sitesinde yayimladigi makale (Whitepaper) ile Bitcoin sistemini diinyaya duyurmustur.®
Bitcoin’in ortaya ¢ikisiyla yeni bir teknolojinin 6nii agilmis ve diinya finans sisteminde

kendine yer edinecek kripto varliklar sistemimize girmistir.

1.2. “KRIiPTO VARLIK” TANIMI VE KRIiPTO VARLIKLARA iLIiSKIN
TERMINOLOJI

1.2.1.Kripto Varhklarin Tanim

Kripto, Fransizca kokenli bir sozciiktiir ve “sifreli yazi, gizli” anlamlarina gelir.” Yine
Tiirk Dil Kurumu(TDK) s6zliigii uyarinca kelime anlami olarak “sakli yaz1” anlamina da
gelmektedir.® Buradan kripto varliklar1 gizli veya gizlenmis varliklar olarak tanimlamak
miimkiindiir. Ancak bu temel tanimi kripto varliklar 6zelinde revize edersek kripto
varliklari, gizlenmis veya sifrelenmis varliklar olarak tanimlamak, kripto varliklarin
yapisiyla ¢ok daha uyumlu olacaktir.” Kripto varliklar, blokzincir teknolojisinin birer
ciktisidirlar. Merkezi otoriteden bagimsiz, sifreli aga sahip dijital degerlerdir. En biiyiik
ozellikleri, ithracinin merkezi otoriteye degil bilgisayar algoritmalarina yani matematige

dayanmasidir.'?

5 Bitcoin’in anti enflasyonist yapist “Kripto Varliklarin Deger Saklama Aract Olma slevi” bagligi altinda
incelenmistir.

¢ NAKAMOTO, Satoshi: Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System, https:/bitcoin.org/bitcoin.pdf (E.T.
24.03.2024)

7 Etimoloji Tiirkge Kelime Arama Motoru, Kripto. https://www.etimolojiturkce.com/kelime/kripto (E.T. 16.04.2024)
8 Tiirk Dil Kurumu Sozliikleri, https://sozluk.gov.tr/ (E.T. 16.04.2024)

® TURAN, Ziibeyir: Kripto Paralar, Bitcoin, Blockchain, Petro Gold, Dijital Para ve Kullanim Alanlari, Omer
Halisdemir Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:11 Say1:3, 2018, s.2.
https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/518083 (E.T. 13.09.2024)

10 OZAYDIN, Arif: Bilgi Ekonomisi Kripto Para Ekonomisi, B.1, Seckin Yayncilik, 2019, s.48.
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Kripto wvarliklar, literatiirde “kripto para” olarak anilmakta ve bu sekilde
isimlendirilmektedir. Bu isimlendirme, hukuki agidan elestiriye aciktir. Uluslararasi
literatiirde de yine cryptocurrency (kripto para birimi) isimlendirilmesi yapilmaktadir.
Currency, para birimi anlamina gelmektedir'! ki bu da benzer bir sekilde elestiriye agiktir.
Tez caligmasinin devaminda da ayrintili olarak ele alinacag iizere hukuki anlamda bir
O0deme aracinin “para” olarak nitelendirilebilmesi i¢cin bu aracin miinhasiran devlet
tarafindan ihra¢ edilmesi veya devletin yetkili organlarinin verdigi yetkiyle ihra¢ edilmesi
gerekmektedir.!? Ancak kripto varliklarin ihracinda herhangi bir devletin dogrudan etkisi
bulunmamaktadir. Bu nedenle kripto varliklart kripto para olarak isimlendirmek
elestirilebilir niteliktedir. Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi(TCMB) tarafindan
cikarilan 31456 Sayili Resmi Gazete’de (RG) yaymmlanan “Odemelerde Kripto
Varliklarin Kullanilmamasma Dair Yonetmelik’te (Yonetmelik)’3 ve 7518 Sayili
Sermaye Piyasasi Kanununda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun’da'4, hukuken isabetli
olarak “kripto varlik” lafz1 kullanilmistir. Uluslararast literatiir agisindan ise AB, kripto
varliklarin regiilasyonuna yonelik yayimladigi MiCA’da'? kripto varliklar1 Crypto-Assets
yani kripto varliklar olarak isimlendirmistir. Bu isimlendirme uluslararas: literatiir

acisindan daha uygun olacaktir.

TCMB 31456 Sayili RG’de yayimlanan Y 6netmelik m.3/1 uyarinca kripto varlik, “dagitik
defter teknolojisi veya benzer bir teknoloji kullanilarak sanal olarak olusturulup dijital aglar
tizerinde dagitimi yapilan, ancak itibari para, kaydi para, elektronik para, odeme aract, menkul
kiymet veya diger sermaye piyasasi aract olarak nitelendirilmeyen gayri maddi varliklar olarak

’

tamimlanmistir.”’

26.06.2024 tarihli 32590 Sayili RG’de yayimlanan 7518 Sayili Sermaye Piyasasi
Kanununda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun ile kripto varlik, “Dagitik defter
teknolojisi veya benzer bir teknoloji kullanilarak elektronik olarak olusturulup

saklanabilen, dijital aglar iizerinden dagitimi yapilan ve deger veya hak ifade edebilen

! Cambridge Ingilizce Tiirkge Sozliik, https://dictionary.cambridge.org/tr/s%C3%B6z1%C3%BCk/ingilizce-
t%C3%BCrk%C3%A7e/currency (E.T. 20.04.2024)

12 Calismanin devaminda “ “Para”nin Tamimi” bash@: altinda incelenmistir.

13 Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi(TCMB) tarafindan gikarilan 16.04.2021 tarihli 31456 Sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan Odemelerde Kripto Varliklarm Kullanilmamasima Dair Yonetmelik,
https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2021/04/20210416-4.htm (E.T. 16.04.2024).

1402.07.2024 tarihli 32590 Sayili Resmi Gazetede yayimlanan 7518 Sayili Sermaye Piyasasi Kanununda Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun, https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2024/07/20240702-1.htm (E.T 01.08.2024).

15 The Markets in Crypto-Assets Regulation (MiCA), Official Journal of The European Union, 150, 09.06.2023,

https://eur-lex.europa.cu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32023R 1114 (E.T 03.08.2024)
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gayri maddi varliklar, ifade eder” seklinde tanimlanmistir. Bu tanim, YOnetmelikteki
tanimla ayni dogrultuda olmakla birlikte kanuni tanimda, yonetmelikteki tanimdan farkli

olarak kripto varliklarin bir deger veya hak ifade edebilecegine deginilmistir.

Ilgili yonetmelikte kripto varliklarin; Dagitik Defter Teknolojisi (Distributed Ledger
Technology-DLT)!¢ ile iiretilen, maddi varligi bulunmayan, sanal olarak olusturulup
dolagimi da yine dijital aglarda saglanan, ancak para veya herhangi bir sermaye piyasasi
araci niteligini haiz olmayan varliklar oldugu tizerinde durulmustur. Y 6netmelikte kripto
varliklarin tanimi yapilmis ve altyapist ile ilgili belirli kavramlar verilmistir. Bu genel
tamim, iginde belirli eksiklik ve yanlsliklar icerir. Oncelikle kripto varliklarin iiretimi igin
dagitik defter teknolojisi kullanildig1 dogrudur. Ancak kripto varliklarin mevcudiyeti i¢in
blokzincir teknolojisiyle iiretilmis olmasi1 gerekmektedir. DLT, blokzincir teknolojisini
kapsayan bir teknolojidir ve blokzincir, bir dagitik defter tiirtidiir.!” Yani her blokzincir
ag1 dagitik defter teknolojisini kullanmakla birlikte her dagitik defter teknolojisini
kullanan ag blokzincir ag1 degildir.'® Blokzincir teknolojisi, bloklarda verileri kaydetmek
icin kriptografik teknikleri kullanan 6zel bir dagitik defter teknolojisi tlirtidiir. Ayrica
tanimda kripto varliklarin para veya herhangi bir sermaye piyasasi araci niteliginde
olmadig1 hiikmedilmistir. Bu kismen dogrudur. $6yle ki kripto varliklar, para niteliginde
degildir. Ancak kaydi para niteligini haiz ve bu kapsamda degerlendirilmesi gereken
kripto varliklar da mevcuttur.!” Yine bazi kripto varliklar sermaye piyasasi araglariyla
ayni islevlere sahiptir ve hukuken bu sermaye piyasasi araclarinin tabi oldugu hukuki
rejime tabi olmalar1 gerekmektedir. Tanimdaki bir baska eksiklik ise kripto varliklarin,
merkeziyetsiz yapilarina deginilmemesi olmustur. Gergekten kripto varliklarin ortaya
cikis amaci ve teknolojik yapilari incelendiginde kripto varliklarin merkeziyetsiz oldugu

anlagilmaktadir.

16 Dagitik Defter Teknolojisi: birden ¢ok varlik veya konuma yayilmis bir ag iizerinde degismez bir sekilde eszamanli
erisim, dogrulama ve kayit giincellemesine izin veren teknolojik altyap: ve protokolleri ifade eder. Ayrintili bilgi i¢in
bkz. asa. “Kripto Varlik Terminolojisi”.

17 SAFAK, Emre; ARSLAN, Caglar; GOZUTOK, Mesut; KOPRULU Tacettin: Dagitik Defter Teknolojileri ve
Uygulama Alanlar1 Uzerine Bir Inceleme. Avrupa Bilim ve Teknoloji Dergisi, Say1:29, 2021, s.38.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2032732 (E.T. 10.08.2024)

18 UNAL, Gokhan; ULUYOL, Celebi: Blok Zinciri Teknolojisi, Bilisim Teknolojileri Dergisi, Cilt:13 Say1:2, 2020,
s.172. https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/1081395 (E.T. 17.09.2024)

19 Bu husus “Kripto Varliklarin Para Niteligi” baghgi altinda incelenmistir.
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Kanunda yapilan kripto varlik taniminda ise yonetmelikten farkli olarak kripto varliklarin
bir deger veya hak ifade edebilecegi hususundan bahsedilmistir. Ancak yonetmelikteki

tanimdan

Avrupa Birligi, kripto varliklarin regiilasyonu amactyla MiCA adl tiiziigii kabul etmistir.
MiCA, “Kripto Varlik Piyasasi Mevzuat1” veya “Kripto Varlik Piyasast Tiiziigli” olarak
cevrilebilir. AB Konseyi, AB Parlamentosu’nun taslak MiCA diizenlenmesini 5 Ekim
2022 tarihinde kabul etmis ve 31 Mayis 2023 tarihinde resmen onaylamistir. MiCA
30.12.2024 tarihinde yiirlirlige girecektir. MiCA kapsaminda ise kripto varliklar,
“Dagitilmig defter teknolojisi veya benzer bir teknoloji kullanilarak elektronik olarak
aktarilabilen ve saklanabilen bir degerin veya hakkin dijital temsili anlamina gelir.*’ Ancak
diizenleme incelendiginde MiCA dilizenlenmesi igerisindeki tanimda da TCMB
yonetmeligindeki tanimla benzer hatalar yapilmis, merkeziyetsizlikten bahsedilmemis ve

kripto varliklar blokzincir teknolojisiyle sinirlandirilmamastir.

Yine daha genel baska bir tanimda kripto paralar, sanal clizdanlardan sifre ile alinip sifre
ile kullanilabilen paralardir®!' seklinde tanimlanmigtir. Bagka bir tanimda ise kripto para,

dijital bir para birimi olarak tanimlanmigtir.??

MiCA ve yonetmelikte verilen tanim ve diger tanimlar yol gdsterici olmakla birlikte bu
tanimlamalar kripto varliklar1 tanimlamak hususunda yeterli degildir. Bu nedenle kripto
varliklari, blokzincir teknolojisiyle iiretilen ve yine blokzincir teknolojisiyle, internet
tabanl aglarda, 6zel glivenlik anahtariyla dolagimi saglanan, merkeziyetsiz yapiya sahip,
hukuki nitelikleri kripto varligin yapisina gore farklilik gosteren dijital varliklar olarak

tanimlamanin ¢ok daha yerinde oldugu kanaatindeyiz.

20 MiCA, Official Journal of The Europen Union, 150/63, Article 3 Definitions, 1/5.
21 IMAMOGLU, 5.37.
22 KARA, Furkan Baris. A’dan Z’ye Kripto Para, B.1, Gece Kitaphigi Yaymevi, 2020, s.21.



1.2.2.Kripto Varhk Terminolojisi

1.2.2.1. Dagitik Defter Teknolojisi (Distributed Ledger Technology-DLT)

Dagitilmis defter, birden fazla farkli cihaza yayilan bilginin kaydedildigi bir sistemdir.?,
birden fazla ag1 iceren bir DLT ag1 iizerinde bulunan, birden ¢ok katilimer tarafindan
yonetilen, merkeziyetsiz bir veri tabanidir. Veri giivenligi i¢in olusturulan bu teknolojide
veri, merkezi bir veri tabani yerine agdaki kullanicilarda dagitik halde bulundugundan
verinin degistirilmesi merkezi yapilara gore ¢ok daha zordur.?* DLT de verilerin kopyasi,
agda bulunan katilimcilarinin hepsindedir ve bu kopyalar birkag saniyede bir giincellenir.
Veriye ulagmak icin veri, agda bulunan her kopyayla uyumlu halde olmalidir.?® Ornek
vermek gerekirse bir 6deme veya transfer iglemi banka araciligiyla gerceklestirildiginde,
bu transfer kaydinin bankanin merkezi aginda bulunmasi nedeniyle bir siber saldir1 ile
transfer verisinin giivenligi tehlikeye girmektedir. Ancak dagitik defter teknolojisinde, bu
transfer bilgisi birden fazla agda bulunan katilimcilar tarafindan dogrulanacaktir. Bu
veriyi degistirmek isteyen bir kisinin agdaki katilimeilarin hepsinin verilerine miidahalesi

gerektiginden DLT, merkezi veri tabanlarina nazaran ¢ok daha giivenlidir.

1.2.2.2. Kriptoloji ve Kriptografi

Kriptoloji, verilerin belirli bir sistem g¢ercevesinde sifrelenip desifre edildigi sifreleme
bilimi olarak ifade edilebilir.2® Kriptoloji, yazi veya say1 olarak var olan verilerin belirli
bir sisteme gore sifrelenmesi(kriptografi), gilivenli bir ortam araciliiyla aliciya
gonderilmesi ve bu sifreleme verilerinin ¢6ziilerek verilerin ortaya ¢ikmasi siireci olarak
da tamimlanir.?’” Kriptografi, sifreleme anlamma gelmektedir.?® Kriptografi gizlilik,

kimlik denetimi, biitiinliik, reddedilmezlik, erisim kontrolii gibi bilgi glivenligi ile ilgili

B3 KARA, 5.236.

24 ATA POLAT, Ozlem: Dagitik Defter Teknolojisine Dayali Kiymetli Evrak Diizenlemeleri ve Bu Diizenlemelerin
Menkul Kiymetlerin Kiymetli Evrak Niteligine Etkisine iliskin Bir Degerlendirme, Banka ve Ticaret Hukuk Dergisi,
Cilt:39 Say1:2, 2023, 5.326-328. https://research.ebsco.com/c/aglwhg/viewer/pdf/2hviiod2if (E.T 17.09.2024)

25 Ayrmtili bilgi i¢in bkz. SAFAK, ARSLAN, GOZUTOK, KOPRULU, 5.36-45.

26 ASLANTAS ATES, Burcu: Kripto Para Birimleri, Bitcoin ve Muhasebesi, Cankir1 Karatekin Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cil:7 Say1:1, 2016, s.352. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/253802 (E.T.
11.08.2024)

27 YASLIDAG, Beyhan: Kripto Paralar Nedir? Nasil Islem Yapilir? Yatirim Stratejileri, B.2, Segkin Yaymcilik,
2022, 5.56-57.

28 ASLANTAS ATES, 5.352.
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kavramlar1 gergeklestirmek i¢in kullanilan matematiksel yontemler bileskeni olarak da

tanimlanmaktadir.?’ Dolayisiyla kriptografi yani sifreleme, kriptolojinin bir unsurudur.

Kripto varlik literatiiriinde kriptografiyi tanimlamak gerekirse: Kriptografi, iki veya daha
fazla taraf arasinda giivenli ve sifreli mesajlar gonderme yontemi ve uygulamasidir.
Kriptografi sayesinde dijital para islemleri takma ad kullanilarak giivenli ve “giiven
gerektirmeyen” bir sekilde gergeklestirilir.’® Bir bagka deyisle banka veya araciya gerek
kalmamaktadir. Kriptografik varliklar, kopyalanmasini veya ¢ogaltilmasini yasaklayacak

sekilde dizayn edilen ve devredilebilir dijital belirtegler olarak tanimlanabilir.>!

Kriptografi, blokzincir agin1 diger DLT aglarindan ayirmaktadir. Diger DLT aglarinda
veriler, katilimcilarda dagitik bir sekilde muhafaza edilmektedir. Blockzincir aglarinda
ise verileri bloklara kaydetmek, muhafaza etmek, senkronize etmek ve verilerin

dogrulanmasi kriptografik tekniklerle, yani sifrelenerek yapilir.

1.2.2.3. Egler Arasi (p2p) Sistemi

Peer To Peer, Tiirkce “Esler Arasi” anlamima gelmektedir. P2p, diger iletisim
modellerinden farkli olarak merkezi bir sunucu veya araciya ihtiya¢ duymadan, dogrudan
iletisime gegmek isteyen cihazlar arasinda veri ve kaynak paylagimini ifade etmektedir.
Bu iletisim i¢in de bir DLT alt tiirii olan blokzincir aglar1 kullanilmaktadir. Kripto
varliklar, merkezi yapilara karsi olusturulan merkeziyetsiz yapilardir ve p2p sistemini
kullanir. Bitcoin’in kurucusu Satoshi Nakamoto, Bitcoin sistemini p2p iizerine
kurmustur. Bitcoin whitepaper’1 “Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System” ismini
tasimaktadir. Yani Bitcoin ve sonrasinda iiretilen kripto varliklar p2p sistemi iizerine

kuruludur denebilir.?3

2 KARA, s.21.

30 ERARSLAN, Cemil: Bitcoin'in Ozellikleri, Teknolojik Altyapisi, Ulusal Para Sistemleri i¢in Olusturdugu Firsat ve
Tehditler, Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt:1 Say1:39, 2020, s.25.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/1188426 (E.T. 17.09.2024)

3 DOGAN, Seyhmus: Dijital Cagda Paranin Déniisiimii: Kripto Para Birimleri ve Blok Zinciri (Blockchain)
Teknolojisi: Universite Ogrencilerine Yonelik Bir Arastirma, Anemon Mus Alparslan Universitesi Sosyal Bilimler
Dergisi, Cilt:8 Say1:3, 2020, s.860. https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/1144342 (E.T 13.08.2024)

32 BAUWENS, Michel; KOSTAKIS, Vasilis;. PAZAITIS, Alex: Peer to Peer: The Commons Manifesto. London:
University of Westminster Press, 2019. https://doi.org/10.16997/book33 (E.T 17.09.2024)

3 NAKAMOTO, s.1-2.
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1.2.2.4. Blokzincir (BlockChain) Teknolojisi

Temelde blokzincir, blokzincir aginda gergeklesen islemlere ait verilen depolandigi bir
veri tabanidir.’* Blokzincir, merkeziyetsiz ortak bir veri kayit sistemidir. Blokzincir agi,
dagitik defter teknolojisinin bir tiliriidlir. Dolayisiyla dagitik defter teknolojisi gibi,
blokzincir aginda da her iiye tarafindan erisilebilen, ancak {izerinde degisiklik

yapilamayan bir veri toplulugu (defter-ledger) vardir.

Blokzincir aginda her bir blok, kendinden dnceki bloga baglidir ve her bir verinin kopyasi
ag katilimeilarinin bilgisayarlarinda tutulmaktadir.’ Blokzincir, birbirine bagli bloklarin
tutuldugu ve her islemle biiyliyen, dagitik bir islem kayit defteridir.’® Ag katilimcilari
arasinda, esten ese bagli bloklarin islem kayitlar1 dijital bir defterde depolanir ve bu dijital
defterin senkronize edilmis bir kopyas1 katilimcilarda saklanir. Bloklarda, o blok i¢inde
yapilan islemlere iligkin bilgiler (veriler) vardir. Blokzincir aginda islem yapilmasi igin

her bir katilimcinin bu islemi dogrulamasi gerekmektedir.3’

Orneklemek gerekirse A’dan B’ye bir kripto varlik transfer islemi gerceklestirildiginde,
bu islemin yapildig1 bilgisi blokzincir agina eklenen son blok verisinin igine eklenir ve
islemin yapildig1 blokzincir agindaki tiim katilimcilarin bilgisayarlarinda bu blok verisi
depolanir. Bloklara islenen kayitlar degistirilemez niteliktedir. Ciinkii bahsedildigi tizere,
bu kayitlarin kopyasi agdaki tiim katilimcilarda tutulmaktadir. Bu verilerin

degistirilebilmesi i¢in milyarlarca olan kopyasinin da degistirilmesi gerekmektedir.

Blokzincir aginda olusturulan her bir veri blogu kendinden 6nceki blogun Hash3®’ine
baglanarak ilk bloktan son bloga kadar bir zincir olusturmaktadir. Zincirdeki herhangi bir

veri disaridan bir miidahaleyle degistirilmeye calisildiginda, verinin kayitli oldugu blok,

34 BEYBUR, Mustafa: Blokzincir Merkezli Giincel Is Modelleri, B.1, Gazi Kitabevi, 2023, s.3.

35 DORUK, Omer Tugsal: Akilli Sézlesmeler, Blokzincir Teknolojisi ve Sermaye Piyasast Etkinligi: Potansiyel Bir
Deneme, B.1, Iktisadi Arastirmalar Vakfi Tktisadi Isletmesi Yayinlari, 2021, s.13-14.

36 IMAMOGLU, s.63.

37 GOZUBUYUK, Baris: Gelisen Blokzincir Teknolojisinin Vadettikleri Karsisinda Tiirkiye’de Miizik alaninda
Faaliyet Gosteren Meslek Birliklerinin Rolii, Ticaret ve Fikri Miilkiyet Hukuku Dergisi, Cil:7 Say1:2, 2021, $.326-
327. https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/1969607 (E.T. 20.08.2024)

38 OZDEMIR, Genger: Kripto Paralarin Esya Niteligi, Siileyman Demirel Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi,
Cilt:11 Say1:1, 5.294. https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/1772788 (E.T 26.08.2024)
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zincirde bulunan tiim bloklarla baglantili oldugundan® digaridan miidahale igin tiim

bloklarin degistirilmesi gerekir ki bu neredeyse imkansiz bir miidahaledir.*°

Blokzincir aginda yapilacak bir iglem icin Oncelikle yapilacak islemin gecerliligi,
algoritmalar aracilifryla kontrol edilir ve dogrulanir. Iislem dogrulandiginda islemle ilgili
bilgileri igerir yeni bir blok olusturulur ve bu blok, zincirdeki 6nceki bloklara baglanir.
Boylece islem tamamlanmis olur. Konsensiis (mutabakat) mekanizmasi geregi bir islemin

gecerli olabilmesi i¢in agdaki tiim katilimcilarin faaliyetin gegerliligini tanimasi gerekir.

Blockzincir teknolojisi; p2p, DLT, konsensiis mekanizmasini kullanmaktadir. Blokzincir
aglarin1 diger aglardan ayiran ve yiiksek giivenlik sunan en 6nemli farki, kriptografik
teknikler kullanarak agdaki islemlerin sifrelenmesidir. Bu bilgilerden hareketle
blokzincir, kriptografik metodlar kullanilarak ag i¢inde veri transferinin saglandigi,
merkezi bir yapiya ihtiya¢ duyulmayan bir ekosistem olusturan teknoloji olarak

tanimlanabilir.*!

Blokzincir aginda katilimcilar, blokzincir aginda kullanilan protokole gore degisim
gostermektedir. Proof of Work (PoW) aglarinda katilimcilar madenciler (minerlar) iken

Proof of Stake (PoS)*? aglarinda katilimcilar dogrulayicilardir.

Blokzincir agindaki her veri seffaftir ve izlenebilir. Blok igindeki bir islem herkesce
okunabilir niteliktedir. Bu durum blokzincir sisteminin seffafligini gostermektedir.
Ciizdan adresleri, transfer kimligi (Transaction ID-TxID) ve gonderim miktar1 herkesce

gortilebilir ve takip edilebilir.*?

39 Blok, bir énceki blokla baghdir. Onceki blok ise kendinden bir 6nceki blokla baglidir ve verilerin dogrulanmasi
gerekir.

40 Ayrintih bilgi icin bkz.: TANRIVERDI, Mustafa, UYSAL, Mevliit, USTUNDAG, Mutlu Tahsin: Blokzinciri
Teknolojisi Nedir ? Ne Degildir ?: Alanyazin Incelemesi. Bilisim Teknolojileri Dergisi, Cilt:12 Say:3, 2019, 5.207 vd.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/775807 (E.T. 30.09.2024)

# GOZUBUYUK, 5.326-327.

42 PoW ve PoS mutabakat sistemi kullanan aglar asa. “Madencilik(Mining)” baslig1 altinda incelenmistir.

43 YASLIDAG, Kripto Paralar, s.20.
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1.2.2.5. Soguk Ciizdanlar ve Merkeziyetsiz Ciizdanlar

Blokzincir aginda islem yapmak i¢in blokzincir aginda calisan bir ciizdana ihtiyag
vardir.** Kripto varlik ciizdanlari, ciizdan kimligi ve ozel anahtar olmak f{izere iki
benzersiz koda sahiptir. Ciizdan kimligi(Public Key), bir koddan olusur ve herkese
aciktir. Blokzincir ag1 {izerinde p2p bir islem gerceklestirebilmek i¢in diger esin ciizdan
kimliginin bilinmesi gerekir. Ciizdan kimligini bir banka hesabinin IBAN numarasina
benzetebiliriz. Bir ciizdana bu kod vasitasiyla transfer yapilir. Ozel anahtar(Private Key)
ise clizdana erigim i¢in gerekli koddur. Bu kod yalnizca ciizdan sahibi tarafindan bilinir.
Ozel anahtar ise banka hesabmin kullanici adi ve sifresine benzetilebilir.* Kripto
varliklara erisim saglamak ve kripto varliklar1 harekete gecirmek icin 6zel anahtar
gerekmektedir.*® Ag kullanicilari bu ciizdanlar araciligiyla blokzincir agina katilir ve bu
agda islem yaparlar. Bu clizdanlar soguk clizdanlar ve sicak cilizdanlar olarak ikiye ayrilir.
Soguk clizdanlar, ag ile dogrudan baglantis1 olmayan fiziki nesneleri; sicak clizdanlar ise

ag ile bagli bulunan merkeziyetsiz ciizdanlar belirtir.’

Soguk ciizdanlar, internete bagli olmayan ve akilli sézlesmelerle etkilesime girmeyen,
dolayisiyla sicak clizdanlara nazaran, ¢cevrimici tehditlere kars1 daha giivenli fiziki varliga
sahip clizdanlardir.*® Soguk ciizdanlar USB formatinda (Ledger) ciizdanlar ve kagit
clizdanlardan (Paper Wallet) olusur. USB formatindaki soguk ciizdanlarda kripto
varliklar, blokzincir agindan dogruca bu ciizdanlara aktarilabilmektedir. Bu ciizdanlarin
icinde, blokzincir agina, bu cilizdana aktarilmis verilerin belirlenen adrese gonderilmesi
talimatin1 yine blokzincir aginda gergeklestirme sartin1 saglayan 6zel anahtarlar vardir.
Bu sayede kripto varliklar siber saldirilardan korunmaktadir ¢iinkii o clizdana aktarilmis
kripto varliklarin, ag yok olmadig: siirece, ciizdanin disina ¢ikmasi igin gerekli veri
yalnizca clizdanin kendisindedir. S6z konusu kripto varliklara ancak soguk ciizdan cihaza

baglandiktan sonra girilecek sifre(PIN) ile erisilebilir. Bu acidan ledger, hem fiziki

44 TECIM, Erhan; YILMAZ, Fatih KARAKOYUNLU, Murat: Metafor ve Olgusal Gergeklik Olarak Kripto Para
Algist. MANAS Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt:12 Say1:1, 2023, 5.273.
https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/2657816 (E.T 12.09.2024)

45 OGUZ, Ramazan; KINACI, Emin; BABACAN, Hakki Halil: Kripto Para Ciizdanimn (Sicak Ciizdan) Adli Bilisim
Agisindan Incelenmesi, Journal of Computer Science, Cilt:8 Say1:2, 2023, s.131.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/3359230 (E.T. 12.09.2024)

46 YASLIDAG, Kripto Paralar, s.39.

47 KIRBAS, Ismail: Blokzinciri Teknolojisi ve Yakin Gelecekteki Uygulama Alanlari, Mehmet Akif Ersoy
Universitesi Fen Bilimleri Enstitiisii Dergisi, Cilt:9 Say1:1, 2018, s.79. https:/dergipark.org.tr/tr/download/article-
file/430960 (E.T 01.09.2024)

48 KIRBAS, 5.79.
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zilyetlik hem de anahtar kod sahipligi isteyen iki yonlii bir koruma saglamaktadir.*’
Ledger ciizdanlar donanim ciizdan olarak da bilinirler. Uzerinde kripto paralara erigim
icin gerekli anahtarin bulundugu kagit clizdanlar ise yine siber saldirilara kars1 glivenli
olmakla birlikte, fiziki belirli riskler i¢ermektedir®®. Ancak bu fiziki riskler ledger
clizdanlarda da mevcuttur. USB ciizdanlarin kagit clizdanlara gére avantajl yani, fiziki
olarak ledger ele gecirilse dahi, ledgeri ele gegiren kisinin USB ciizdanin sifresini ele
gecirmeden varliklara erisiminin miimkiin olmamasidir. USB ciizdan geri alinabilirse
erisim tekrar kripto varliklarin malikinde olacaktir. Kagit clizdanda ise bu miimkiin
degildir. Kagit clizdanlar, hamiline yazili evrak gibi disiiniilebilir. Ciizdan kimin
elindeyse kripto varliklarin maliki de o olacaktir.>! Ciinkii kripto varliklara erismek i¢in
gerekli 6zel anahtar kagit ciizdanda mevcuttur ve o clizdanin tekrar ele gecirilmesi halinde
dahi, haksiz ele gegiren kisi cilizdandaki kripto varliklar1 kendi cilizdanina aktarmis

olabilir.

Sicak ciizdanlar; merkeziyetsiz clizdanlar, web3 ciizdanlar1 (Web3 Wallet) veya DeFi
clizdanlar olarak da bilinirler. Sicak cilizdanlarda kripto varliklar ¢evrimigi olarak
saklanir.”? Akilli sozlesmelerle olusturulan ve igerisindeki verileri dagitik sekilde tutan
bu ciizdanlar blokzincir aglarinda g¢alisirlar ve internete baghdirlar.’® Yazilim ciizdani
olarak da bilinen bu ciizdanlar®4, cilizdan adresinizde ne kadar kripto varlik olduguna dair
verinin blokzincir aginda kaydiyla ¢aligir. Yani aliskin oldugumuz sekilde belirli bir
veriyi veya varlig1 kendi biinyesinde barindiran bir nitelikleri yoktur. Blokzincir aginda
merkeziyetsiz ciizdanda ne kadar varlik oldugu belirlidir. Bu ciizdana erisim
saglandiginda bu varliklarin hareketi saglanabilir. Ciizdana erisim de ancak ciizdan
olusturulurken rastgele belirlenen anahtar kelimelerle(Seed Phrase) miimkiindiir. Anahtar
kelime, kripto varlik ciizdanlar1 olusturulurken, cilizdan yazilimi tarafindan rastgele

atanan 12 veya 24 adet ingilizce kelimeden olusur.*® Yazilimin kendisinin dahi anahtar

49 0GUZ, KINACL BABACAN, s.131-133.

30 Kagidin ziyai, kaybolmast, ele gegirilmesi gibi

51 ISLER, Buket; TAKAOGLU, Mustafa; KUCUKALI Ufuk Fatih: Blokzinciri ve Kripto Paralarin Insanliga
Etkileri, Yeni Medya Elektronik Dergisi, Cilt:3 Say1:2, 2019, s.75. https://dergipark.org.tr/en/download/article-
file/708782 (E.T 12.09.2024)

52 TECIM, YILMAZ, KARAKOYUNLU, s.273.

53 KIRBAS, 5.79.

54 YASLIDAG, Kripto Paralar, s.40.

55 TURAN BASARA, Gamze: Kripto Paralarla {lgili Miras Hukukuna Ozgii Temel Meseleler, Inénii Universitesi
Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:14 Sayi:1, 2023, s.19. https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/2659888 (E.T
10.08.2024)
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kelimelere erigmesi veya kod verisini bir yerde tutmasi miimkiin degildir. Bu sistem
olagantistii bir giivenlik saglamaktadir. Ancak bu kodlarin unutulmasi veya kodlarin
tutuldugu fiziki veya dijital verinin kaybolmasi durumunda kodlara erisimin tamamen
yok olacagi ve herhangi bir sekilde, yazilim sirketinden dahi bu kodlarin alinamayacagi
g6z Oniine alindiginda oldukca da risklidir. Metamask, Trust Wallet en ¢ok kullanilan ve

en bilinen web3 clizdanlaridir.

1.2.2.6. Akilli S6zlesmeler (Smart Contracts)

Akilli sézlesme kavrami; 1994 yilinda kriptoloji uzmani, bilgisayar bilimcisi ve hukukgu
Nick Szabo tarafindan, yayimladigi “Smart Contracts” isimli makale ile ortaya atilmistir.
Szabo’ya gore akilli sozlesmeler, “bir sozlesmenin sartlarini yerine getiren bilgisayarl
islem protokoliidiir. Bu anlamda akilli s6zlesmelerin en ilkel tiirii {iriin otomatlar1 olarak
diistintilebilir. Otomatlardaki protokol, fiziki paray1 veya elektronik 6demeyi alip {irlinii
teslim etmesidir.>® Akilli sozlesmeler ve bu sozlesmelerin hiikiimleri, geleneksel
sozlesmelerden®” farkli olarak dogal dillerde yazilmaz, kodlanir. Akilli sdzlesmeler
kodlanirken programlama dilleri kullanilir>® Akilli s6zlesme kodlarinda “if-then”
komutuna bagli hiikiimler yer almaktadir.’® Yani “... olursa ... olsun” seklinde kosullar,

akilli sozlesmeye eklenir.

Akilli sozlesmeler, bir araciya ihtiya¢ duyulmadan; tedarik zincirin, uluslararas1 varlik
transferin, sigortacilik islemleri, bankacilik iglemleri gibi bir¢ok sektorde uygulama alani
bulmaktadir.®® Bilhassa menkul kiymet, para, gayrimenkul, fikri miilkiyete konu bir eser
gibi varliklarin, dijital ortamda, degisimine olanak saglayan bir teknolojidir. Ancak,
blokzincir ve akilli sdzlesmeler vasitasiyla degisimi gerceklestirilecek varligin dijital

olarak temsil edilebilmesi gerekir.

56 BILGILI, Fatih; CENGIL, Muhammed Fatih: Blockchain ve Kripto Para Hukuku, B.1, Dora Basimevi, 2019,
s.151.

57 Geleneksel sdzlesmeler, akilli sozlesme niteligi tasimayan tiim sdzlesmeler olarak nitelendirilebilir.

58 CAGLAYAN AKSOY, Piar: Akilli Sézlesmelerin Diinii, Bugiinii ve Yarmi: Karsilastirmal Bir Degerlendirme,
Vergi Diinyas1 Dergisi, Vergi Diinyas1 Dergisi, Cilt:1 Say1:494, 2022, s.20.
http://yoksis.bilkent.edu.tr/pdf/files/16253.pdf (E.T. 15.09.2024)

59 BOLUKBASI, Ozge: Akilli Sozlesmelerin Genel Islem Kosullar1 Bakimindan Degerlendirilmesi, Sakarya
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:11 Say1:1, 2023, 5.196. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-
file/3064313 (E.T. 17.09.2024)

%0 CAGLAYAN AKSOY, Akilli Sézlesmelerin Diinii, Bugiinii ve Yarm, s.21.



http://yoksis.bilkent.edu.tr/pdf/files/16253.pdf
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/3064313
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/3064313

14

Akalli sozlesmeler tamamen dijitallesmis ve varliklari ancak dijital bigcimde miimkiin olan
sozlesmelerdir.%! Blokzincir teknolojisi temelli akilli sozlesmeler DLT verileriyle islem
yapabilen kodlardan ibarettir.%? Blokzincire eklenen bir dizi kurallar ve bu kurallarin
ylriitiilmesi neticesinde akilli sézlesmeler gerceklesmektedir. Kodlarla yazilan bu
kurallar birtakim sartlar igerir. Sartlar gerceklestiginde es zamanli olarak (ayni blok
icerisinde) s6zlesme konusu edimler bloklara yazilir ve sézlesme tamamlanmis, edimler
ifa edilmis olur. Bu s6zlesmelerde sdzlesmenin taraflar1 arasindaki sézlesmenin kurallar
blokzincir aginin kod satirlarina eklenir. Boylece bir sézlesmenin kurulmasi igin bir
aractya ihtiyag¢ ortadan kalkmaktadir. Yani blokzincir ag1, kendine eklenen sartl kodlarla,
akilli sozlesme siirecini otomatik olarak yiiriitmektedir. Akilli sdzlesmeler, blokzincir
iizerinde yapilan islemleri konu edinir, blokzincir iglemleri geri dondiirlilemez nitelikte
olduklarindan® akilli sozlesmeler de geri dondiriilemez niteliktedir.®* Soyle ki bir
sozlesmenin gergeklesmesiyle taraflarin edimlerini ifa etmesi ayni anda gergeklesir.
Blokzincir basliginda da agiklandig1 tizere blok satirlarina eklenen verilerin, ag
katilimcilar1  tarafindan dahi degistirilmesi neredeyse imkansizdir. Bu sebeple
gerceklesen bir transferin, yazilan bir verinin, geriye dondiiriilmesi olanaksiz oldugundan
akilli sdzlesmeler geri dondiiriilemez. Bu niteligi nedeniyle cayma, sdzlesmenin feshi,
sozlesmeden donme gibi hukuki kurumlarin, kural olarak, akilli sdézlesmelere
uygulanabilirligi yoktur.%> Ancak kripto varliklarin 6098 Sayili Tiirk Borglar Kanunu®
(TBK) kapsaminda incelenmesi konusunda ayrintili bahsedilecegi lizere sézlesmeden
donme, stop-loss ve limit islemlerinde miimkiin olmaktadir.%” Yine s6zlesmeden dénme
kurumu, blokzincir lizerinde uygulanamasa da hukuki agidan talep hakki dogurabilecegi

diisiincesindeyiz. Blok verisine sonradan eklenecek yeni islemlerle, islem geri

1 KULALI, Mustafa: Hukuki Boyutuyla Akill1 Sézlesmeler, Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Yayimlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, s.49. https://openaccess.hacettepe.edu.tr/handle/11655/34802 (E.T 01.09.2024)
62 Ayrintil bilgi igin bkz. OZDEMIR, Semih Sirr1: Sanat Eserlerinin Menkul Kiymetlestirilmesinde Bir Arag Olarak
Gayri Misli Sanal Jetonlar (NFT) ve Sahiplerine Sagladiklar1 Fikri Haklarin Degerlendirilmesi, Banka ve Ticaret
Hukuku Dergisi, Cilt: 37 Say1:3, 2021, 5.49-50.

https://www.researchgate.net/publication/357050520 Sanat Eserlerinin Menkul Kiymetlestirilmesinde Bir_ Arac_
Olarak_Gayri_Misli_Sanal_Jetonlar NFT ve Sahiplerine Sagladiklari Fikri Haklarin Degerlendirilmesi (E.T.
30.09.2024)

03 ASLANTAS ATES, 5.361. TECIM, YILMAZ, KARAKOYUNLU, s.271.

%4 CAGLAYAN AKSOY, Akill1 Sézlesmeler: Temel Hukuki Problemler ve Regiilasyon.
https://www.hukukvebilisimdergisi.com/akilli-sozlesmeler-temel-hukuki-problemler-ve-regulasyon/ (E.T.
15.09.2024)

95 Y ASLIDAG, Kripto Paralar, 5.36-37.

66.04.02.2011 Tarihli 27836 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 11.01.2011 Tarihli 6098 Sayili Tiirk Borglar
Kanunu. https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2011/02/20110204-1.htm (E.T 02.06.2024)

67 Stop-loss ve limit emirleri galigmamizin “Kripto Varhiklarin Tiirk Borglar Kanunu Kapsaminda Degerlendirilmesi’
bashig altinda “Akill Sézlesmelerden Dogan Borg Iliskileri” Alt bashig altinda “Ifa” kisminda incelenmistir.

>


https://openaccess.hacettepe.edu.tr/handle/11655/34802
https://www.researchgate.net/publication/357050520_Sanat_Eserlerinin_Menkul_Kiymetlestirilmesinde_Bir_Arac_Olarak_Gayri_Misli_Sanal_Jetonlar_NFT_ve_Sahiplerine_Sagladiklari_Fikri_Haklarin_Degerlendirilmesi
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https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2011/02/20110204-1.htm
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dondiiriilebilir(reverse transaction). Ancak burada eski islem ortadan kalkmamakta, blok
verisi degismemektedir. Yalnizca yeni bir islem tesisi ile eski islemin hukuki sonuglari
ortadan kaldirilmaktadir. Boylece yapilan bir geriye dondiirme isleminin, hukuki anlamda

tam olarak sdzlesmeden donme, cayma veya fesih niteliginde olmadigin diistinmekteyiz.

Akilli sozlesmeler, giivenlik®®, dogrulanabilirlik, hiz ve maliyet® avantajlarina sahiptir.
Geleneksel sozlesmelerde taraflarin iistlendikleri edimleri ifa etmemeleri, edimleri
sozlesmede belirlenen vadede ifa etmemeleri veya ifanin kotii veya eksik yapilmasi gibi
riskler vardir. Ancak akilli sdzlesmeler, genel itibariyle, bdyle bir risk tagimamaktadir.
¢linkii kargilikli edimler, kural olarak, ayni anda ifa edilir.”’ Ayrica sézlesmenin varligini,
gerceklestigini ispat acisindan da akilli sozlesmeler avantajlidir. Dogrulanabilirlik
ozelligi sayesinde ge¢cmis blok verilerine bakilarak sdzlesmenin gerceklestigi goriilebilir.
Akilli sozlesmelerde kirtasiye, ayni ortamda bulunma veya imzaya yetkili temsilci
bulundurma gibi sartlar olmadigindan akilli sézlesmeler, geleneksel sozlesmelere gore

¢ok daha hizlidir ve ag iicreti disinda maliyeti neredeyse yoktur.”!

Akilli s6zlesmeler, bu avantajlar1 yaninda geri dondiirtilemez nitelikleri’? nedeniyle bazi
sorunlara gebedirler. S6zlesme sonrasi sorumluluk halleri, sézlesmeden déonme imkan
gibi kapsamli sozlesmelerde olmasi gereken sartlar bu sézlesmelere, yapilar1 geregi,
eklenememektedir. Yine gizlilik agisindan, her ne kadar sdzlesmenin taraflari, ag
adresleri bilinmedigi siirece, anonim olsa da sozlesme sartlari, konusu gibi bilgiler
herkesin erigimine aciktir. Bu nedenle gizlilik hususu da akilli sozlesmelerin
dezavantajlarindandir.’”>  Yine blokzincir aginda edimlerin ayn1 blokta ifasi
gerceklestiginden, kural olarak, siirekli edimli s6zlesmeler, vadeye bagl sézlesmeler,

akilli sozlesmeler kapsaminda yapilamayacaktir.

Agiklanan g¢ercevede akilli sozlesmeler, giiniimiiz geleneksel sozlesmeleriyle

kiyaslandiginda bazi avantajlara sahip olsalar da ilkel sdzlesmelerdir diyebiliriz. Yalnizca

% I[SLER, TAKAOGLU, KUCUKALI, s.79.

% MERAKLI, Serkan: Merkeziyetsiz Finans (Defi) Faaliyetlerinin Izinsiz Bankacilik Faaliyetinde Bulunma Sugu
Bakimindan Degerlendirilmesi, Marmara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Hukuk Arastirmalar Dergisi, Cilt:27 Say1:2,
2021, s.1163. https:/dergipark.org.tr/tr/download/article-file/1980566 (E.T. 14.09.2024)

70 TECIM, YILMAZ, KARAKOYUNLU, s.271.

7! Ancak ag ticretleri, agin yogunluguna gore degisebilmektedir. Bu sebeple bazen akilli sézlesmelerin yapilmasi da
¢ok maliyetli olabilmektedir.

72 SERCEMELI, Murat: Kripto Para Birimlerinin Muhasebelestirilmesi ve Vergilendirilmesi, Finans Politik ve
Ekonomik Yorumlar, Say1:639, 2018, s.41. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/787477 (E.T 17.09.2024)
73 BOLUKBASI, 5.198.
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edimlerin ayn1 anda ifasini1 gerektiren, kapsami daha dar sdzlesmeler i¢in uygulama alani

bulacagini diisiinmekteyiz.

1.2.2.7. Madencilik (Mining)

Madencilik (mining) kripto varliklarin tiretilmesi sistemine verilen addir.”* Bu sistemde
madenciler, aga yeni bloklar eklemekle gorevli operatdrlerdir. Madenciler, agda
gerceklesmis ancak heniiz bloklara eklenmemis verileri bloklara eklerler. Bloklarin aga
eklenmesi i¢in bazi karmasik matematik problemlerinin ¢oziilmesi gerekmektedir. Bu
problemlerin ¢oziimii islem giicii gerektirir. Matematik problemini ¢ozerek blokzincir
agidaki islemi dogrulayan ve igslemi blok verisine ekleyen ilk madenci, blokzincir aginda

belirlenen kripto varlik édiiliinii ve islem ticretlerini kazanir.”

Blokzincir teknolojisi iizerinde bulunan bloklardaki matematiksel dogrulama
islemlerinin(baz1 zor matematik problemleri) bilgisayar veya madencilik i¢in {iretilmis
bilgisayar sistemleri tarafindan ¢oziimlenmesi, kripto madenciligi olarak adlandirilir.
Madencilik esnasinda madencilik yazilimlari, bazi zor matematik problemlerini ¢c6zmeye

caligir ve bu problemin ¢oziilmesiyle madencilere, ddiil olarak kripto varlik dagitilir.”®

Madencilik, kripto varliklarin merkezi bir otoriteye ihtiya¢ duymadan, esten ese bir ag
seklinde galismasini saglamaktadir. Blokzincir baglhigi altinda ayrintili olarak deginilen”’
blokzincir sisteminde gergeklesen islemler’® ag operatorleri olan madencilerin sagladig
islem giiciiyle gerceklestirilmektedir. Bunun karsiliginda madenciler hem yeni coinler
kazarak dolasima yeni coinler kazandirmaktadirlar hem de ag {iizerindeki islemleri

gerceklestirdiklerinden ag lizerindeki islemlerden iglem ticreti almaktadirlar.”

Tiim kripto varliklar madencilik sistemiyle iiretilmemektedir. Yalnizca PoW protokolii
kullanan kripto varliklarda madencilik(yeni coin tretimi) s6z konusudur.®® PoS

protokoliinii kullanan kripto varliklar, ihracinda tamami piyasaya siiriilen ve yenisi

74 OZKUL, Fatma; BAS, Ece: Dijital Cagin Teknolojisi Blokzincir ve Kripto Paralar: Ulusal Mevzuat ve Uluslararast
Standartlar Cer¢evesinde Mali Yonden Degerlendirme, Muhasebe ve Denetime Bakis, Cilt:20 Say1:60, 2020, s.63.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/1121653 (E.T. 13.09.2024)

7S BASARA, s.20.

76 YASLIDAG, Kripto Paralar, s.57.

77 Caliymamizin “Blokzincir (BlockChain)” Bashi1 altinda incelenmistir.

78 Islemlerin bloklara yazilmas1, kayitlarin tutulmasi, islemlerin dogrulanmast

7 YASLIDAG, Kripto Paralar, s.58. IMAMOGLU, s.66.

89 UNAL, ULUYOL, 5.169.
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tiretilmeyen varliklardir.®! Dolayisiyla yenisi iiretilmedigi i¢in bu kripto varliklarda
madencilik de miimkiin degildir. Bu tiir kripto varliklarda, blokzincir agindaki gerekli
islem giiciinii saglayanlar, yani ag kullanicilari, dogrulayicilardir. Dogrulayicilar ise ilgili

kripto varhigi ciizdaninda tutan kisilerden segilir.®?

Madencilik yoluyla iiretilen kripto varliklarin en bilineni Bitcoin’dir (BTC). BTC, PoW
mutabakat sistemiyle ¢alisan ve madenciligi miimkiin olan bir coindir. BTC &zelinde
madencilik, iiretim arttik¢a zorlasmaktadir. Bu zorlasma, her 210.000 blokta bir (takribi
her dort yilda bir) gerceklesen halving(yarilanma) ile blok basina verilen BTC 6diillerinin
yartya diisliriilmesi ve madencilerin BTC iiretmek i¢in ¢ozmesi gereken matematik

problemlerinin zorlagsmasiyla gergeklesir.®’

1.2.2.8. Is Kanit1 (Proof of Work-PoW) ve Pay Kanit1 (Proof of Stake-PoS) Sistemi

PoW ve PoS, blokzincirinde gerceklestirilen igslemlerin bloklara islenmesi, yeni blok
olusturulmasi ve bloklarin sifrelenmesi islemi i¢in kullanilan protokoller, mutabakat
(konsensiis) mekanizmalaridir. Proof of Work is kaniti, Proof of Stake pay kanit1 olarak

cevrilebilir.3

PoW mekanizmasinda ag katilimcilari madencilerden olusur. Bu mekanizmada
blokzincir islemleri, madencilerin matematik problemlerini ¢ézmesiyle islenir.
Madenciler kazim yaptik¢a, yani zorlu matematik problemlerini ¢dzdiik¢e, blokzincir
aginda yapilan islemler, madencilerin sistemi tarafindan bloklara islenir ve yine bu
madencilik neticesinde yeni bloklar yaratilir. Bu sayede blokzincir agnin isleyisi
saglanirken madenci de bunun karsiliginda agda belirlenen kripto varlik odiiliini ve
ayrica agda yapilan iglem tcretini alir.® BTC, LTC, XMR gibi kripto varlik birimleri

PoW mutabakat mekanizmasini kullanmaktadir.3¢

81 Ancak tiim arz piyasaya siiriilmesine ragmen, satig baskisina karsi koruma saglamak amaciyla dolagima gikarilmaz,
varliklarin bir kismu kilitli kalir.

82 By husus Is Kaniti(Proof of Work-PoW) ve Pay Kanit1 (Proof of Stake-PoS) Sistemi” Bashg1 altinda incelenmistir.
83 POLAT, Miisliim; KARAKAYA, Oktay: Kripto Paralar Arasinda Getiri ve Risk A¢isindan Nedensellik Tliskisi,
Bartin Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:14 Say1:27, 2023, s.4.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2625199 (E.T 13.09.2024)

84 YASLIDAG, Kripto Paralar, s.32-33.

85 KIRBAS, s.79.

86 Piyasa Degerine Gore En Biiyiik PoW DeFi Tokenler, Coinmarketcap. https://coinmarketcap.com/tr/view/pow/
(E.T 13.09.2024)
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PoS sisteminde ise kripto varliklar matematik problemlerinin ¢dziimii neticesinde
kazilmaz. PoS mekanizmasinda madencilik yoktur. Blokzincir agindaki kripto varliklar
ag kurulurken fretilir ve bu varliklar, katilimcilarin ciizdanlarinda kripto varligi
bulundurma durumlarma gore, belirli araliklarla cilizdanlara gonderilir.%” Bu mutabakat
sisteminde ag katilimcilari, agda yeni bloklar olusturulmasi igin aga, belirli bir miktarda
kripto varlik yatirmaktadir. Bu sistemde, aga belirli bir miktarda coin veya token stake
eden katilimcilar arasindan, iglemi dogrulayacak olacaklar rastgele secilir. Se¢im, stake
edilen kripto varligin miktariyla dogru orantili yapilir. Dolayisiyla daha fazla kripto varlik
stake edilmesiyle katilimc1 daha fazla secilecek ve daha fazla 6diil kazanacaktir. Blok
dogrulama odiilleri agda belirlenen miktar ve islem {icretlerinin dogrulayicilar arasinda
paylastirilmasiyla belirlenir. Blogun dogrulanmasi ig¢in yeterli sayida dogrulayici
segildiginde blok, dogrulayicilar tarafindan dogrulanarak kapatilir.® ETH, ADA, DOT,
SOL, ATOM gibi kripto varlik birimleri PoS mutabakat mekanizmasini kullanmaktadir.®

PoW sistemi kullanan kripto varliklarin en biiyiik dezavantaji, tiretimi i¢in biiylik bir
enerji gereksinimine ve gili¢lii islemciye ihtiyag duymalaridir. PoW mutabakat
mekanizmali madencilik, gittik¢e artan islem giicii isteyen bir sistemdir. Artan islem giicii
de daha fazla enerji ihtiyacini, daha fazla sogutma ihtiyacin1 ve daha fazla alan
gereksinimini, 6zetle daha fazla maliyeti beraberinde getirecektir.”® PoS mutabakati ile
iiretilen kripto varliklarda bdyle bir gereklilik yoktur. Clinkii PoS sisteminde kripto varligi
elinde tutan kullanicilar, ag lizerindeki islemleri ger¢ceklestirmektedir. Yani gerekli islem
giicii, varlig1 elinde tutan dogrulayicilara boliinmektedir. Ayrica gerekli islem giicli ag
yogunluguna gore belirlenmektedir. Madencilik sisteminde oldugu gibi siirekli bir islem
giicli ile zorlu matematik problemleri ¢oziilmediginden, PoS ile olusturulan aglarda ¢ok

daha az enerji ihtiyaci vardir.!

PoS ve PoW sistemlerine alternatif olarak Proof of Burn (PoB), yani yakim ispati
mutabakat mekanizmasi fikri de ortaya atilmis olmakla birlikte giiniimiizde biiyiik bir

blokzincir aginda test edilmemistir.”> PoB sisteminde ise ag dogrulamalari, yeni bir coin

87 [SLER, TAKAOGLU, KUCUKALI, s.75.

88 Y ASLIDAG, Kripto Paralar, .34 vd.

8 Proof of Work vs Proof of Stake, Cryptocom. https://crypto.com/university/tr/proof-of-stake-vs-proof-of-work (E.T
03.03.2024).

9 YASLIDAG, Kripto Paralar, s.34.

! Ayrintili bilgi igin bkz. P. R. Nair and D. R. Dorai, "Evaluation of Performance and Security of Proof of Work and
Proof of Stake using Blockchain," 2021. https://ieeexplore.ieee.org/abstract/document/9388487 (E.T. 20.08.2024)

92 TANRIVERDI, UYSAL, USTUNDAG, 5.208.
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iretilmesi ya da agda bir coin kilitlenmesinden ziyade belirli bir coinin yakilmasi
vasitasiyla yapilir. Buna gore agda blokzincir islemlerinin dogrulanmasi coinlerin
islevsiz, kullanilamaz rastgele clizdan adreslerine gonderilerek piyasadan cekilmesi
yoluyla yakilmasi suretiyle gergeklestirilir. Bu sistemde dogrulayicilar, coinleri yakarak
sanal madencilik giicii elde ederler. PoW sisteminin aksine yeni bir kripto varlik tiretimi
degil var olan bir kripto varligin yakilmasi s6z konusudur. Bu yakimda kullanilan kripto
varliklar, PoB mekanizmasinin kullanildig1 kripto varliklar olabilecegi gibi BTC gibi
diger kripto varliklar da olabilir. Bu mekanizmada dogrulayicilar, daha fazla coin yakarak
daha yiiksek dogrulama hakki kazanirlar. Ancak bahsedildigi {izere bu sistem hentiz test

asamasindadir ve biiyiik bir agda kullanimina rastlanilmamaktadir.”

1.2.2.9. Merkeziyetsiz Finans (Decentralized Finance-DeF1i)

Decentralized Finance (DeFi), merkeziyetsiz finans anlamina gelmektedir. DeF1i, herkese
acik blokzincirlerdeki esler arasi finansal hizmetler i¢in kullanilan kapsayici bir
terimdir.”* DeFi yapisinda ayirt edici olan blokzincir teknolojisi kullanilmasi ve p2p
islemler yapilmasidir.”> Merkezi finans sisteminde finansal islemler, bankalar ve diger
finansal kuruluglarin araciligi ve denetimiyle gerceklesir. Merkezi finansta finansal
islemler belirli diizenleme ve denetlemelere tabidir ve bu islemlerin yetkili araci
kuruluglar araciligiyla yapilmasi zorunludur.”® Merkezi olmayan finans sisteminde ise
finansal islemler p2p olarak gerceklestirilmektedir. Dolayisiyla DeFi yapisinda araci
kurumlara, bir merkezi otoriteye ihtiya¢c yoktur. Finansal islemler ag katilimcilar
tarafindan denetlenir ve dogrulanir. Merkeziyetsiz finans uygulamalar1 ile mevduat
islemleri, kredi islemleri, sigortalama gibi geleneksel finans hizmetleri, aract bir kurum

olmadan gergeklesir.”’

93 CAGINDA, Sevda; TOPAL, Selguk: Proof of Meet Konsensiis Protokoliiniin Gida Tagimaciligi Uzerine Bir
Uygulamasi, Akademik Izdiisiim Dergisi, Cilt:5 Say1:2,2020, s.177. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-
file/1287494 (E.T 17.09.2024)

% IMAMOGLU, s.87.

9 MERAKLI, s.1158.

% MERAKLI, s.1158-1159.

97 PARLAR, Tuba: Blokzincir Teknolojisi ve Merkeziyetsiz Finans Uygulamalari. Journal of Politics Economy and
Management, 2022. Cilt:5 Say1:2, 2022, s.168. https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/2762786 (E.T
13.09.2024)
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DeFi yapisinda gergeklesen islemler, blokzinciri protokolleri ve akilli soézlesmeler
tarafindan yonetilmektedir.”® DeFi sisteminde finansal islemlerin gerceklestirilmesi igin
belirli sartlar yoktur, sistem herkese agiktir ve sistemde islem yapmanin tek 6n kosulu
internet baglantisina sahip olmaktir. ° DeFi sisteminde kisisel bilgiler talep edilmez. Bu
nedenle finansal iglem yaparken gizlilik tam anlamiyla saglanmaktadir. Ayrica araci
kurulus olmadigindan, varliklarin transferi veya ¢ekimi i¢in bir izin alinmaz, bekleme
siiresi yoktur. Yine merkeziyetsiz finans, araci kurulus merkezi otoritenin bulunmamasi
ayrica blokzincir teknolojisi kullanilmasi nedeniyle hizli, masrafsiz ve tamamen seffaftir.
Kisisel bilgilerin gizli olmasi karsisinda yapilan transfer herkesce goriilebildiginden DeFi
sistemi gizlilik ve seffafligi, kullanicilarina birlikte sunmaktadir.!® Bu sistemde borg
alma, bor¢ verme, kredi kullanimi, faiz, sigorta satin alma, tiirev takasi gibi geleneksel

merkezi finans hizmetlerinin ¢ogundan yararlanilabilmektedir.!%!

1.2.2.10.Coin ve Token

Kripto varliklar kendi iglerinde, kendi aglarina sahip olup olmamalarina gore iki tiire

102

ayrilir. Kendi blokzincir ag1 bulunan kripto varliklar coin'?* olarak isimlendirilir. Ancak

kendi blokzincir agina sahip olmayip, baska bir coinin blokzincir ag1 iizerinde islem goren

)103

kripto varliklar token(jeton)!?® olarak isimlendirilir.!%* Tokenler, belirli bir projeye dayal

olarak ihrag edilmeleriyle coinlerden ayrilir.!'%

1.2.2.11.Degistirilemez Jeton (Non-Fungible Token-NFT)

Nun-Fungible Token(NFT), Tiirkcede degistirilemez jeton anlamina gelir. NFT’ler

benzersiz, esi olmayan, kopyalanamaz ve degistirilemez dijital varliklardir.!° Diinya

% CAGLAYAN AKSOY, Akilli Sézlesmelerin Diinii, Bugiinii ve Yarmu, s.18-19.

% MERAKLI, s.1159.

100 MERAKLI, s.1163.

10T MERAKLI, 5.1559.

102 Ethereum, Bitcoin, Solana gibi.

103 ChainLink, Ethereum’un blokzincir ag1 olan ERC-20 agini kullanan bir tokendir.

104 ZKUL, BAS, s.61.

105 HANCI, Aylin; ALTAY, Erding: Kripto Para Piyasasinda Siirii Davranisi: Coinlerde ve Tokenlarda Piyasa
Yéniinde Siirii Davramisinin Analiz, Oneri Dergisi, Cilt:19 Say1:61, 2024, s.126.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/3639013 (E.T. 15.09.2024)

106 Blockchain Tiirkiye Platformu, Non-Fungible Token — Nitelikli Fikri Tapu Raporu, s.11.

https://telithaklari.ktb.gov.tr/Eklenti/113858 nftraporv03pdf.pdf?0 (E.T. 15.04.2024)
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tizerinde her bir NFT’den yalmizca bir tane bulunabilir.!%” Tirk hukuk literatiiriinde

108

NFT’ler misli olmayan veya gayri misli jeton olarak cevrilebilir.'”® Literatiiriimiizde

NFT’lere gayri misli sanal jeton olarak da adlandirilir.!%

NFT’ler, blokzincir teknolojisine dayali dijital varliklardir. Bu anlamda blokzincir aglari
iizerinde calisan tokenlerdir. NFT’ler akilli sozlesmeler vasitasiyla olusturulurlar ve
dijital veya maddi bir varligi, blokzincirde, dijital olarak temsil etmektedirler. Temsil
ettikleri bu varliklar igin, hak sahipligi sertifikasi niteligindedirler.!'® Aslinda NFT’lerin
dogrudan varlig1 degil, temsil edilen dijital veya maddi varligin iizerindeki telif hakkini
veya miilkiyet hakki ile zilyetligini temsil etmekte oldugunu diisiinmekteyiz. Bu temsil
iliskisini, tapu kaydinin bir tasinmaz tizerindeki hak ve yiikiimliiliikleri temsil etmesine
benzetebiliriz. NFT’ler blokzincir aginda kayit altina alindig i¢in NFT konusu dijital
varligin miilkiyeti; merkeziyetsiz bir agda, herkes¢e dogrulanabilir, degistirilemez ve

kopyalanamaz.'!!

Bu acidan NFT’lerin olduk¢a giivenli ispat araglar1 olduklarini
diisiinmekteyiz. NFT ler siklikla dijital sanat eserlerinde kullanilmaktadir ancak baskaca
varliklarin  dijital  temsilinde de NFT’lerin  kullanim1  yayginlagmaktadir.
Cumbhurbaskanligi Dijital Doniisiim Ofisi tarafindan NFT, dilimize “Nitelikli Fikri Tapu”

olarak ¢evrilmigtir.''?

1.2.2.12.Merkezi Borsa (Centralized Exchange-CEX) ve Merkeziyetsiz Borsa
(Decentralized Exchange-DEX)

Centralized Exchange (CEX) merkezi borsa anlamina gelmektedir. Merkezi borsalar, bir

merkezi bulunan ve sahibi bir sirket olan borsalardir. CEX, kullanicinin kripto varliklarin

113

alim-satimin1 yapabilecegi bir pazar yeri olarak tanimlanabilir. Gergekten de

CEX’lerin temel islevi, kripto varlik saticilart ile kripto varlik alicilarinin

107 CAGLAYAN AKSOY, Akilli Sézlesmelerin Diinii, Bugiinii ve Yarini, s.25.

108 SARI, Onur: NFT’ler Acisindan Mali Haklarin Devri Sézlesmesi, Teknoloji ve Hukuk Dizisi, B.2, Segkin
Yaymcilik, 2024, s.32.

109 Semih S. OZDEMIR, 5.45-46.

110 CAGLAYAN AKSOY, Akilli Sézlesmelerin Diinii, Bugiinii ve Yarini, s.25.

"1 TEKELIOGLU, Numan: Esya Kavramini Yeniden Diisiinmek: NFTlerin Esya Niteligi ve Esya Hukuku
Bakimindan Gelecegi Uzerine Inceleme, Selguk Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:30 Say1:3, 2022, 5.1303-
1304. https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/2461007 (E.T. 20.05.2024)

112 Blockchain Tiirkiye Platformu, NFT Raporu, s.7.

113 GUNES, Elgin: SWARA Tabanli WASPAS Yéntemleri ile Kriptopara Borsalarinin Degerlendirilmesi, Kapanalt:
Dergisi, Say1:4, 2023, s.51. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/3197303 (E.T 14.09.2024)
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bulusturulmasidir.''* 7518 Sayili Sermaye Piyasasi Kanununda Degisiklik Yapilmasina
Dair Kanunla getirilen degisiklikler kapsaminda CEX’ler kripto varlik hizmet saglayicisi
olarak isimlendirilmistir.!!> Buna gore 6362 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu (SerPK)!!®
m.3/1-cc uyarinca CEX’ler “Kripto varlik hizmet saglayici: Platformlari, kripto varlik
saklama hizmeti saglayan kuruluslar: ve bu Kanuna dayanilarak yapilacak diizenlemelerde kripto
varliklarin ilk satiy ya da dagitimi dahil olmak iizere kripto varliklarla ilgili olarak hizmet
saglamak iizere belirlenmis diger kuruluslar” olarak tanimlanmistir. Bu platformlar bir sirket
(kurulus) tarafindan isletilmektedir. Kanuni tanimda CEX’lerin 6ncelikli olarak kripto
varliklarin saklanmasi hizmeti veren kuruluslar oldugundan bahsedilmistir. Kripto varlik
alim-satimina aracilik edilmesi faaliyeti ise kripto varliklarla ilgili hizmet olarak
nitelendirilmistir. Bu tanimlamalar esas alinarak CEXler, kripto varlik saklama, kripto
varliklarin alim-satimina aracilik etme ve kripto varliklarin ilk satis ya da dagitimi

hizmetlerini sunan merkezi borsalar olarak da tanimlanabilir.

Yatinimcilar CEX’lere belirli kigisel bilgilerini ibraz etmek suretiyle kaydolurlar.
Platforma kayit ile kullaniciya tanimli bir hesap ciizdan1 acilir. CEX’ler, kullanicilarin
sagladigr fonlar karsiligi kripto varlik alimi gergeklestirerek bu kripto varliklari,
kullanicilarinin clizdanlarina tanimlarlar.!'” Ancak CEX araciligiyla kripto varlik alan bir
yatirrmc1 kripto varligin bizzat kendisini almamaktadir. Ciinkii CEX tarafindan
kullaniciya tanimli acilan hesap cilizdanimin 6zel anahtarinin kontrolii platformdadir.
Kripto varliklarin fiili hakimiyetinin 6zel anahtarla saglanmasi nedeniyle, kullanicinin
kripto varliklarinin fiili hakimiyetinin CEX’te oldugunun kabulii gerekir.!!® CEX,
kullanic1 adina kripto varligi satin almakta, 6zel anahtar1 CEX’te bulunan ve kullaniciya
atanan cilizdan adresinde, kullanici adina bu varliklar1 saklamaktadir. Merkezi borsalarda
tutulan fonlarin 6zel anahtar1 kullaniciya ait olmadigindan kullanicinin kripto varliklar

iizerinde tam bir hakimiyetinden bahsedilemez. Kullanici, islem yapmak istediginde,

114 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.67.

115 Hukukumuzda CEX lerin nitelikleri ve tibi olduklar1 kurallar, ¢alismamizin devaminda “Kripto Varliklarm Tiirk
Kanunu Kapsaminda Degerlendirilmesi” baslig1 altinda “Kripto Varlik Hizmet Saglayicilarr” alt baslig: altinda
ayrintili olarak incelenmistir.

116 30,12.2012 Tarihli 28513 Sayili RG’de yayimlanan 06.12.2012 Kabul Tarihli 6362 Sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu. https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2012/12/20121230-1.htm (E.T. 20.08.2024)

117 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.67.

118 Kripto varliklar tizerinde fiili hakimiyet aga. “Kripto Varliklarin Tiirk Medeni Kanunu Kapsaminda
Degerlendirilmesi” baglig1 “Miras Hukuku” alt baglig1 altinda incelenmistir.
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aslinda CEX’e bir talimat vermekte, CEX’ten kullanici adina blokzincir iizerinde bir

islem imzalamasini istemektedir.!'"®

Kullanici ¢ekim talebinde bulunursa bu kripto varlig1 kullanicinin kripto varlik ciizdanina
aktarmaktadir. Ancak giiniimiizde yatirimeilar, CEX’ler vasitasiyla fiat para'?® karsiligi
satin aldiklar1 kripto varliklar ciizdanlarina ¢ekmek yerine CEX ciizdanlarinda tutarak,
belirledigi kar elde edildiginde de CEX iizerinden satis yaparak, kar ve anaparasini fiat
para lizerinden almaktadir. Bu anlamda geleneksel piyasalar ile kripto varlik alim-satim1
yapan CEX’ler arasinda bir fark bulunmamaktadir.'?! Gergekten giiniimiizde herhangi bir
aract kurum vasitasiyla hisse senedi satin alan bir kisi de ayni yolu izlemektedir. Burada
dikkat edilmesi gereken husus, CEX’lerde de alis ve satig islemleri, genel olarak,

yatirimcilar arasinda gerceklesmesidir.

CEX’ler kripto varliklarin ortaya ¢ikis amaci olan anonimlik, seffaflik ve
merkeziyetsizlik yapisina karsit piyasalardir. P2p islem yerine aract kurum kullanilarak
islem yapilmaktadir. Ayrica kripto varlik yatirimeisi, kripto varligin, tam anlamiyla
maliki olamamaktadir. Yalnizca araci kurum olan CEX’e karsi ileri siirebilecegi bir
alacak hakki bulunmaktadir.'?> CEX’in iflas etmesi durumunda yatirimcinin sirkete karsi
alacak hakk1 diginda bir hakki bulunmamaktadir. CEX, gercekten kripto varligi kasasinda
tutuyorsa o varligi satip yatirnmeinin alacagini 6deyebilir. Ancak CEX kripto varligi
gercekten piyasadan satin almamigsa ve varliklari borglarini 6demeye yetmiyorsa
yatirimci alacagini alamama riskliyle karsi karsiyadir. Bu anlamda fonlarin giivenliginin
saglanmas1 adma yiiksek hacme sahip ve tanmirhigr yiiksek merkezi borsalar

kullanilmalidir.!?3

CEX’ler 7518 Sayili Sermaye Piyasas1 Kanununda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun
ile 6362 Sayili SerPK’ya eklenen maddeler ile diizenleme altina alinmistir. m.4/6-7 ile
CEX’lerin, miisterilerine ait kripto varliklari, miisterilere tanimlanan ciizdanda tutmalari
sart1 getirilmistir. Ayrica ¢alismamizla paralel ve hukuken oldukga isabetli olarak kripto

varliklarin nitelik ve niceliklerine gore ayr1 esaslar belirlenmesinde Sermaye Piyasasi

119 BiL GILI, CENGIL: Blockchain, s.68.

120 Karsiligini, kendini gikaran devletin itibarindan alan itibari para, fiat para olarak isimlendirilir. Fiat paralar,
ayrintili olarak “Para Tiirleri” baslig1 altinda incelenmistir.

121 ' What’s the Difference Between a CEX and a DEX, https://academy.binance.com/en/articles/what-s-the-
difference-between-a-cex-and-a-dex (E.T. 15.04.2024)

122 Calismamizin devaminda asa. “Kripto Varliklarm Hukuki Niteligi” bashig: altinda degerlendirilmistir.

123 Binance, Coinbase, Kucoin, Btctiirk, Paribu en bilinen merkezi borsalardandur.
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Kurulu(SPK) yetkili kilimmistir. Yine isabetli olarak miisterilere ait kripto varliklarin
CEX’lerin mal varliklarindan ayr1 oldugu diizenlenmis ve hatta CEX’lerin borglar
nedeniyle, kamu alacagi olsa dahi, misterilerin kripto varliklarinin haczedilemeyecegi,
rehnedilemeyecegi, iflas masasina dahil edilemeyecegi ve ihtiyati tedbire konu
olamayacaklar1 hilkkmedilmistir. Kanunda ayrica SerPK’ya eklenen 35/B vd. maddeleri
ile CEX’lerin kurulmasi ve faaliyete baglamasi SPK’dan izin alinmasi sartina baglanmis,
CEX’lerin SPK’dan izin alabilmeleri icin CEX’lerin organizasyonlarmin TUBITAK
tarafindan belirlenecek kriterlere uygun olmasi sarti getirilmis, ortaklarin ve yonetim
kurulu tiyelerinin yasaklilig1 ve gerekli nitelikleri hiikkme baglanmistir. 7518 Sayili Kanun
ile CEX’lere getirilen bu diizenlemelerin ¢agdas ve olduk¢a yerinde oldugunu
diistinmekteyiz. Bu diizenlemeyle merkeziyetsiz borsalarin ve kripto varliklarin Tiirk

hukuku tarafindan resmen tanindig1 goriilmektedir.

Decentralized Application (DApp - merkeziyetsiz uygulama), merkezi tek sunucu yerine
blokzincir aglarinda, akilli sozlesmelerle desteklenerek calisan dijital uygulamalardir.'?#
Decentralized Exchange (DEX) merkeziyetsiz borsa anlamimna gelmektedir. DEX’ler
merkeziyetsiz  finans uygulamalarindan(DApp) ibarettir ve DeFi sisteminin
olustururlar.!?® CEXlerin aksine DEX’lerde merkezi bir yap1 yoktur. DEXler blokzincir
tabanli aglarda, akilli sézlesmeler vasitasiyla ¢alisan yazilimlardir'?® ve belirli sirketler
tarafindan gelistirilebilirler. Yine bu sirketler, yazilimlar {izerinde havuzlar olusturulabilir
ve kullanicilarina tesvik amaciyla gesitli airdroplar!?” diizenleyebilir, DEXlerin diizgiin
caligmasi icin giincellemeler ve miidahaleler olabilir. Ancak DEX’lerde fonlarin kontrolii

CEX’lerin aksine kullanicilardadir. DEX’lerde kullanicilar, ciizdanlarin1 baglayarak,

124 METCALFE, William: Blockchain and Crypto Currency Building a High Quality Marketplace for Crypt Data,
Chapter 5 Ethereum, Smart Contracts, DApps, YANO, Makoto; DAI, Chris; MASUDA, Kenichi; KISHIMOTO,
Yoshio: Blockchain and Crypto Currency, Building a High Quality Marketplace for Crypt Data (Der.), Economics,
Law, and Institutions in Asia Pacific Series, Springer Nature, Singapur, 2020, s.80-82.
https:/library.oapen.org/bitstream/handle/20.500.12657/37713/2020_Book_BlockchainAndCryptCurrency.pdf (E.T.
17.09.2024)

125 PARLAR, s.169.

126 KOMSUOGLU YILMAZ, Nurgiin: Analyzing Opportunities and Threats of Decentralized Finance (DeF4i),
BILTURK Journal of Economics and Related Studies, Volume:6 Issue:1, 2024, s.40.
https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/3245212 (E.T. 16.09.2024)

127 Airdrop, belirli bir kripto varligin, belirli sartlari tagiyan kisilere blokzincir iizerinden {icretsiz olarak
dagitilmasidir. Airdrop konusu kripto varligin tanmirlifini artirmak i¢in kullanilan popiiler bir faaliyettir.

FROWIS, Michael; BOHME, Rainer: The Operational Cost of Ethereum Airdrops, Joaquin Garcia-Alfaro, Guillermo
Navarro-Arribas, Hannes Hartenstein, Jordi Herrera-Joancomarti, Data Privacy Management, Cryptocurrencies and
Blockchain Technology(Der.), ESORICS 2017 International Workshops, DPM 2017 and CBT 2017, Oslo, Norway,
2017, Proceedingss, $.255-256. https://link.springer.com/content/pdf/10.1007/978-3-030-31500-9.pdf (E.T
17.09.2024)
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herhangi bir kigisel bilgi ibraz etmeden DEX iizerinde p2p islemler gergeklestirir.!?®
Kullanicilar yatirim yaptiklari kripto varliklari, kendilerine ait merkeziyetsiz clizdanlara
alirlar. Bu alim isleminden sonra kripto varligin miilkiyeti ve zilyetligi tamamen ciizdan
sahibine ait olur. Ciizdan {lizerinde islem yapilmadik¢a bu fonlarin kaybolma ihtimali
yoktur. DEXler kullanici ciizdanlarina miidahalede bulunamazlar.'?® islemler esler arasi
gerceklesir. Yani elindeki kripto varligr satmak isteyen bir kullanict ile o varligi almak
isteyen bir kullanici arasinda, herhangi bir aract kurum bulunmadan, blokzincir tizerinde
bir islem gerceklesir. Satici, clizdani vasitasiyla, DEX {izerinde elindeki {iriinii satmak
istedigini; alic1 ise yine clizdani vasitasiyla tirlinii almak istedigini blokzincir agina beyan
eder. Taraflarin bedel iizerinde anlagmasiyla alicidan fon transferinin saticiya; saticidan
fon transferinin aliciya yapildigina dair bilgi blokzincir aginda bir bloga kaydedilir.
Yukarida ayrintili anlatildigi iizere bu islemler ilgili bloga yazilir ve blok kapandiginda
transferler gerceklesmis olur. Kisaca DEX yazilimi sadece alici ve saticinin bir araya
geldigi pazardir, denebilir. Likidite sorunu, ag tikanikliklarinda yiiksek islem ticretleriyle
karsilagma gibi blokzincire 6zgii sorunlar disinda DEX’ler, anonimlik ve merkeziyetsizlik

ozellikleri nedeniyle kripto ekosistemine daha uygun yapilardir.!'*°

1.2.2.13.Teknik Dokiiman (Whitepaper)

Whitepaper veya Tiirkcelestirilmis anlamiyla “Teknik Dokiiman”; bir sirket, kurulus veya
kisinin iirettigi proje i¢in hazirlanmis ve iceriginde projenin teknik 6zelliklerini, olasi
yatirimeilara duyurdugu metindir.!3! Kripto varlik ihrag eden kisi ve kurumlar, ihrag ettigi
kripto varligin kullanim alanini, projenin ¢dézliim getirdigi sorunlari, teknolojisini,
sundugu yenilikleri, arz edilecek maksimum coin veya token sayisini, arzin siirli olup

olmayacagini, varlik coin ise tirettikleri blokzincir ag1 hakkinda bilgileri, varlik token ise

128 KOMSUOGLU YILMAZ, s.40.

129 DAI, Chris: DEX: A DApp for the Decentralized Marketplace, YANO, DAI, MASUDA, KISHIMOTO,
Blockchain and Crypto Currency(Der.), s.102-104.

130 Uniswap, Pancakeswap, Quickswap en bilinen merkeziyetsiz borsalardir.

31 BASAR, Elif: White Paper’m Unsurlari, Hukuk ve Bilisim Dergisi, 2023.
https://www.hukukvebilisimdergisi.com/white-paperin-unsurlari/ (E.T. 20.08.2024)
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hangi ag lizerinde ¢alisacagini, kisaca projeleriyle ilgili tiim bilgileri whitepaper ile olasi

yatirimeilara ve is ortaklarina sunarlar.!3?

Whitepaper’in hukuki niteliginin sermaye piyasasit hukuku literatiiriinde “izahname”
niteliginde olacagi goriisiindeyiz. SerPK m.3/1-j’de izahname “’Izahname: [hraggimin ve
varsa garantoriin finansal durum ve performansi ile gelecege yonelik beklentilerine,
faaliyetlerine, ihra¢ edilecek veya borsada islem gorecek sermaye piyasast araglarinin
ozelliklerine ve bunlara bagli hak ve risklere iliskin olarak yatrimcilarin bilingli  bir
degerlendirme yapmasini saglayacak nitelikteki tiim bilgileri iceren kamuyu aydinlatma belgesi’’
olarak tanimlanmistir. Kanuni tanimdan yola ¢ikarak izahnamenin bir kamuyu
aydinlatma belgesi oldugu anlasilmaktadir. Izahnamenin temel amaci bir sermaye
piyasasi araci satin almak isteyen yatirimcilara, 6zellikle ihragei, ihrag edilen iiriin ve
halka arz hakkinda gerekli finansal ve hukuki bilgileri saglamaktir. Yatirimcei,
izahnamede yer alan bilgiler ile ihrac¢1 ve halka arz edilen sermaye piyasasi araci

hakkinda bilgi sahibi olacaktir.!33

Izahnamenin hukuki niteligi tartigmahdir. Doktrinde bir goriis izahnameyi icap
niteliginde gormekle beraber'**, bizim de katildigimiz goriise!?> gére izahname icaba
davet niteligindedir. Icap (Oneri), sdzlesmenin kurulmas: teklifini iceren, sézlesmenin
kurulmas1 amaciyla yapilan, muhataba varmasi gerekli tek tarafli ve baglayict irade
beyanidir. icabi kabuliiyle sézlesme kurulmus olur. Bu sebeple icapta sézlesmenin tiim
esasl noktalar1 beyan edilir. Yine icaba davette icap eden icabiyla baglidir.'* Icaba
davette (Oneriye ¢agirma) ise icap eden, icabin aksine sdzlesmenin kurulmasi hususunda
kesin iradesini ortaya koymamaktadir. Yalnizca sozlesme yapmaya hazir oldugunu
muhataba bildirmektedir. Dolayisiyla icaba davette, yapilacak sézlesmelerin tiim esash
noktalarinin bulunmasi gerekmedigi gibi icaba davet beyaninin, icaba davet agisindan

baglayicilig1 da bulunmamaktadir.'3” Izahname, sermaye piyasasi aracinin satis1 hakkinda

132 FLORYSIAK, David; SCHANDLBAUER, Alexander: The Information Content of ICO White Papers, 2019, s.1.
https://efmaefm.org/OEFMAMEETINGS/EFMA%20ANNUAL%20MEETINGS/2019-
Azores/papers/EFMA2019_0509_fullpaper.pdf (E.T 17.09.2024)

133 CATAKOGLU, Buket: Halka Arzda Izahnamenin Hukuki Niteligi ve izahnameden Dogan Sorumluluk
Kastamonu Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Say1:11 2016, s.120.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/309372 (E.T. 22.08.2024)

134 SOMER, Mehmet: Sermaye Piyasasi Kanunu Hiikiimlerinin Tiirk Ticaret Kanununun Tedrici Kurulus Sistemi
Uzerinde Etkileri, B.1, Kazanc1 Yayinlari, 1990, 5.95.

135 ISLAMOGLU, Giilsah: Sermaye Piyasas1 Hukukunda izahname Sorumlulugu, B.1, Seckin Yayincilik, 2019, s.34-
35.

136 EREN, Fikret: Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, B.20, Yetkin Yaymecilik, 2016, 5.258-259.

37 EREN, 5.261 vd.
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bir icaba davet, bir cagr1 olarak nitelendirilebilir. Yatirimciy1 anonim ortakliga katilmaya
cagr1 veya katilma pay1 satin almas1 yoniinde bir icaba davet sz konusudur. Bazi yazarlar
izahnamenin icap niteliginde oldugunu savunsa da izahnamenin arzi sonucu yatirimeinin
kabuliiyle, ortakliga katilma veya fondan katilma payr satin alma dogrudan
gergeklesmedigi igin, kanimizca izahname icap degil bir icaba davettir.'*® Gergekten de
izahnameler ile sirketini halka arz eden ihraggilar tarafindan, yatirnmcilara hisselerine
yatirim yapmas i¢in kendilerine talepte bulunulmasi (icapta bulunma) amaglanir. icaba
davet sonucunda yatirimer halka arza katilarak icapta bulunur ve ihrag¢inin kabulil ile
yatirimci halka arz olan hisse senetlerini satin alarak sirkete ortak olur. (Giiniimiizde bu

olay arac1 kurumlar vasitasiyla ger¢eklesmektedir.)

Whitepaper bu acidan incelendiginde, yayimiyla beraber olasi yatirimcilari, ihrag ettigi
iriinii almaya davet etmektedir. Whitepaper’in yayimlanma amaci, ¢ogunlukla, Initial
Coin Offering (ICO)'* ile projeye yatirimci bulmak ve fon saglamaktir. ICO, blokzincir
temelli yeni projelere fon toplamak igin kullanilan mekanizmadir.!*® Ancak yeni bir
projeye fon toplama amaci1 disinda yayimlanan whitepaperlar da olabilir. Ornegin Bitcoin
whitepaper’t yayimlandiginda Bitcoin’in herhangi bir ICO’su s6z konusu degildi. ICO
vasitasiyla fon toplama amaci olmasa dahi whitepaper’in yayimlanma amaci: projenin
teknik 6zellikleri, hangi sorunlara ne gibi ¢oziimler bulacagi, amaci gibi teknik bilgileri
kamuoyuna sunarak, proje hakkinda kamuoyunu aydinlatmak ve neticesinde projeye fon
toplamaktir. Bu a¢idan izahname ve whitepaper, kamuyu aydinlatmak belgesi niteliginde

metinlerdir ve yayimlanma amaglari, igerikleri biiyiik dl¢lide benzerlik gostermektedir.

SPK tarafindan ¢ikarilan 1I-5.1 Sayili izahname ve ihra¢ Belgesi Tebligi m.4/1-i'*! ve
SerPK m.3/1-j hiikiimleri uyarinca izahnamede yer almasi gereken bilgiler genel olarak

diizenlenmistir. Buna gore:

o [hragcimn ve varsa garantoriin finansal durum ve performansi ile gelecege yonelik

beklentileri ile faaliyetleri,

138 ADIGUZEL, Burak: Sermaye Piyasas1 Hukuku, B.3, Adalet Yaymevi, 2019, 5.42-43.

139 1CO, kripto ekosisteminde kripto halka arz1 olarak da adlandirilmaktadir ICO, “Kripto Varliklarin Sermaye
Piyasasi Igindeki Yeri” baslig1 altinda ayrintili olarak incelenmistir.

140 UNSAL, Ersin; KOCAOGLU, Omer: Blok Zinciri Teknolojisi: Kullanim Alanlari, A¢ik Noktalar1 ve Gelecek
Beklentileri, Avrupa Bilim ve Teknoloji Dergisi, Say1:13, 2018, s.58. https://dergipark.org.tr/en/download/article-
file/529176 (E.T. 14.09.2024)

141 22.06.2013 Tarihli 28685 Say1li Resmi Gazetede yayimlanan II-5.1 Say1li izahname ve Thrag Belgesi Tebligi.

https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2013/06/20130622-7.htm (E.T 20.08.2024)
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o jhrag edilecek veya borsada islem gorecek sermaye piyasasi araglarinin ozelliklerine ve
bunlara bagh hak ve risklere iliskin olarak yatirimcilarin bilingli bir degerlendirme
yapmasini saglayacak nitelikteki tiim bilgiler,

izahnamede bulunmak zorundadir.!4?

AB tarafindan diizenlenen MiCA’da kripto varlik Whitepaper’inin igermesi gereken

hususlar diizenlenmistir. Bunlar:'43

o Teklif veren veya ticarete kabul edilmek isteyen kisi hakkinda bilgiler,

o Teklif veren veya ticarete kabul edilmek isteyen kisiden farkliysa ihraggt hakkinda bilgi,

o Teknik incelemeyi hazirlarken ticaret platformunun operatérii hakkinda bilgi,

o Kripto varlik tamitim belgesini hazirlayan kisinin kimligi ve bu kiginin kripto varlik
tamtim belgesini hazirlama nedeni,

o Kripto varlik projesi hakkinda bilgi,

o Kripto varliklarinin halka arzi veya kripto varliklart igin bir ticaret platformunda ticarete
kabul edilmeleri hakkinda bilgi,

o Kripto varliklara bagl haklar ve yiikiimliiliikler hakkinda bilgi,

o Kripto varliklar hakkinda bilgi,

o Altta yatan teknoloji hakkinda bilgi,

o Riskler hakkinda bilgi,

o Kripto varligini ihrag etmek i¢in kullanilan mutabakat mekanizmasinin baslica olumsuz
cevresel ve iklimle ilgili etkisi hakkinda bilgi.

Ayrica;

o Kripto varliklarin degerini kismen veya tamamen kaybedebilecegini,

o Kripto varliklar her zaman devredilemez nitelikte oldugunu,

o Kripto varliklarin likit olmayabilecegi,

o Halka arzin hizmet jetonlariyla ilgili oldugu durumlarda, bu tiir fayda jetonlarmin,
ozellikle projenin basarisiz olmasi veya devam etmemesi durumunda, kripto varlik
tamtim belgesinde vaat edilen mal veya hizmetle degistirilemeyecegi,

o Kripto varliklarim Avrupa Parlamentosu ve Komnseyi'nin 97/9/ EC sayili Direktifi
uyarinca yatirimct tazminat planlart kapsaminda olmadigina dair agik bir risk uyarisi
icermesi gerekmektedir. Kripto varliklarmmi halka arz etmeleri igin bir siire siniri

belirleyen varlik referansli tokenler veya e-para jetonlar: disindaki kripto varlik

142 Ayrmtili bilgi igin bkz. II-5.1 Sayil izahname ve Thrag Belgesi Tebligi m.7 vd.

https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2013/06/20130622-7.htm (E.T. 20.08.2024)
143 MiCA, Official Journal of The European Union, 150/69, Article 6/1.
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teklifcileri, fonlari veya diger kripto paralart izlemek ve korumak igin etkili
diizenlemelere sahip olacaktir. Onemli degisiklikler meydana gelirse, teknik inceleme
buna gore giincellenecektir. Yaymmlanmalarindan en az yedi is giinii 6nce Yetkili Makama
bu degisikligin nedenlerini bildirmelidirler. Kripto varlik tamitim belgesinin eski
suriimleri ve pazarlama iletisimleri, yayinlandiktan sonra en az 10 yil boyunca, artik
gecerli olmadiklarini belirten belirgin bir uyari ve ilgili web sitesine giden LINK ile

birlikte web sitesinde kamuya agik kalmalidir.

MiCA’daki bu diizenlemelerin bir ¢er¢eve diizenleme oldugu unutulmamalidir. Yine de
AB, MiCA ile yasal olarak kabul edilen bir kripto varligin ihracinin belirli temellere
oturtulmas1 gerektigini ve kamuyu aydinlatma belgesinin icermesi gereken noktalar

belirleyerek kripto varliklara yasal bir altyap1 kazandirmistir.

MiCA kapsaminda dngoriilen bu sartlar ile SerPK ve II-5.1 Sayili Tebligdeki izahnamede
bulunmasi gereken bilgiler biiyiik oranda ortiigmektedir. Yine whitepaper ile izahnamenin
de aym1 amagla ¢ikarildig1 goéz Oniine alindiginda whitepaper’in hukuken izahname
niteliginde oldugu kanaatindeyiz. Ancak whitepaper, her zaman sekil ve igerik agisindan,
hukuki diizenlemelere tabi izahnamede aranan sartlar1 saglamayabilir. Yine teknik agidan
yeterli olmayabilir. Kripto varliklarin whitepaperlari, lizerinde bir denetim olmamasiyla

izahnameden ayrilabilir.!#

1.2.2.14.Merkeziyetsiz ~ Otonom  Organizasyon  (Decentralized = Autonomous

Organization-DAO)

DAO, Merkeziyetsiz Otonom Organizasyon anlamma gelmektedir.!*> DAO, bilgisayar
kodlarinca yonetilen otonom bir organizasyon tipidir. Her ag ve ekosistemde bir yonetim
sistemine ihtiya¢ vardir. Kripto varliklarin ve blokzincir aglarinin merkeziyetsiz yapisi
nedeniyle, bu aglarda merkezi bir yonetim bulunmamaktadir. Bu 6zellikleriyle blokzincir

aglar1, otonom yonetim mekanizmalarmin kullanimimi miimkiin kilmaktadir.!*¢ DAO’lar,

144 GUCLUTURK, Osmangazi; YUKSEL, Sinan Hiidai: Kripto Varliklarmn {lk Arz1 (ICO) ve Tiirk Hukukunda
Diizenlemelerin Tespiti, GUCLUTURK, Osmangazi; AKSOY RETORNAZ, Eylem: Gelisen Teknolojiler ve Hukuk
1-Blokzincir (Der), B.1, Oniki Levha Yayinlari, 2020, s.282.

145 KARATEKIN ALKOC, Yasemin: Merkeziyetsiz Otonom Kuruluglar (DAO) ve Vadedilen Yeni Yénetim
Anlayis1 Uzerine Bir Literatiir Taramas1. Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt:25 Say1:4,
2023, 5.1924. https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/3068059 (E.T. 18.08.2024)

146 K ARATEKIN ALKOC, 5.1928.



https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/3068059

30

kripto varliklart da igeren ve bir organizasyonun yonetim kurallarinin kodlandig1 uzun

vadeli akilli sozlesmeler veya akilli sézlesmeler birligi olarak tanimlanabilir.'4?

DAO, akilli sozlesmeler vasitasiyla, herhangi bir merkezi yonetim yapis1 olmadan, belirli
kurallar ¢ercevesinde ¢alisabilir. DAO kurallar1 ve islem kayitlar1 blokzincir ag1 izerinde,
herkese acik sekilde kaydedilir. Bu da kripto ekosisteminde seffaflig1 saglar. DAO’larda
yonetim i¢in belirlenen kurallar oy hakk: sahiplerinin oylariyla belirlenir. DAO’larda
kararlar da oylamayla alinir. Temel DAO kurallarina uygun ve oylarin ¢ogunlugundan
kabul oyu alan kararlar, uygulamaya konur. DAO, genelde bir token mekanizmasi
aracilifiyla, ag kullanicilarinca yiiriitiiliir. DAO igerisinde oy hakki, dolayisiyla yonetime
katilma hakki DAO’nun tokenleriyle veya oy hakki saglayan NFT’lerle saglanir.!*8
DAO’ya katilmak isteyenler DAO’nun tokenini alarak siirece dahil olurlar.!* Yani
DAO’da paydasliga dolayistyla oy hakkina sahip olanlar, DAO’nun tokenini tutan ag
katilimcilaridir.'>® Bu y6niiyle DAO’larda oy hakki veren tokenlerin anonim sirket pay

senetleriyle benzerligi bulunmaktadir.

1.3. KRIPTO VARLIKLARIN ISLEVLERI VE KRiPTO VARLIKLARIN
SINIFLANDIRILMASI

1.3.1.Kripto Varliklarin islevi

Kripto varliklarin iglevleri, onlarin kullanim alanlarint belirlemektedir. Cok genis bir
kullanim alanina sahip olmalar1 nedeniyle kripto varliklarin bir¢ok islevi vardir. Ancak
bu calismada kripto varliklarin niteliksel siniflandirilmasina temel teskil etmek {izere

kripto varliklarin yatirim, deger saklama ve 6deme islevleri incelenecektir.

Kripto varliklar temel olarak; mal ve hizmet alimlarinda 6deme araci olma, yatirim, deger
saklama islevlerine sahiptirler.!®! Kripto varliklar, kullanicilarina anonim ve ozgiir bir

finans sistemi vadetmektedir. Ayrica seffaflik da kripto ekosisteminin sundugu en 6nemli

147 CAGLAYAN AKSOY, Akilli Sézlesmelerin Diinii, Bugiinii ve Yarini, s.24.

148 K ARATEKIN ALKOC, 5.1926.

149 CAGLAYAN AKSOY, Akilli Sézlesmelerin Diinii, Bugiinii ve Yarin, s.24-25.

150 K ARATEKIN ALKOC, 5.1929.

IS HAN, Aysegiil; ARIKAN, Necip Thsan, KONAT, Gékhan: Tiirkiye’de ve Diinyada Sorunlu Kripto Para Ticareti
Uzerine Bir Degerlendirme. Uluslararasi Ticaret ve Ekonomi Arastirmalar1 Dergisi, Cilt:5 Say1:2, 2021, 5.84.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2163984 (20.09.2024)
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ozelliktir.!52

Gliniimiizde kripto varliklarin temel islevleri: Bir yatirim araci olmalari,
giivenli bir deger saklama arac1 olmalari, 6deme araci olmalari, ispat aract olmalari olarak

sayilabilir.

1.3.1.1. Kripto Varliklarin Yatirim Aract Olma islevi

153 Yani

Kripto varliklar, giiniimiizde daha ¢ok yatirim araci olarak kullaniimaktadir.
islevleri, ortaya ¢ikis amaci olan anonim ve 0zgiir finanstan ayrigsmistir. Ancak kripto
varliklar bir yatirnm araci olarak degerlendirildiginde de vadettikleri anonimlik ve
ozgiirliik islevlerini gergeklestirmektedir. Soyle ki geleneksel yatirim araglarindan olan
hisse senetleri, takip edilebilir ve devletler tarafindan ve denetleme diizenleme otoriteleri
tarafindan kontrol edilebilir niteliktedir. SerPK m.3/1-p uyarinca Tiirkiye’de sermaye
piyasasi araglarinin kayden izlenmesi MKK (Merkezi Kayit Kurulusu) tarafindan
gerceklestirilmektedir. Geleneksel piyasalar, bu nitelikleriyle anonimlik ve ozgiirliik
saglamamaktadir. Tiirkiye’de BIST!**, ABD’de S&P 500! gibi biiyiik borsalarda devre
kesici uygulamas1 vardir. Buna gore hisse senedi 6zelinde veya borsa genelinde, belirli
bir orandan fazla diisiis oldugunda hisse veya borsa alim-satima kapatilir. Bu borsada
manipiilasyonu onleme agisindan oldukga faydali bir uygulamadir.'® Yine borsanin
saglikli islemesi i¢in de gereklidir. Ciinkii bu sistemle kii¢iik yatirimci korunarak kiigiik
yatirimcinin panikle zarar etmesi ve yatirnrmini kaybederek borsadan ¢ekilmesi onlenir.
Dolayli olarak sirketlere de fayda saglamaktadir. Kiiciik yatirimecmin borsadan
cekilmesiyle sirketler fon bulamayacak ve biiylime saglayamayacaktir. Bu sistem her ne
kadar faydali ve gerekli olsa da nihayetinde bir miidahale niteligindedir. Bir merkezi
otoritenin varligimi hissettirmektedir. Dolayisiyla geleneksel piyasalarda, kripto varlik

piyasalarinda bulunan anonimlik ve 6zgiirliik islevi yoktur. Kripto ekosistemi, boyle bir

152 IMAMOGLU, 5.48-49.

153 ONCU, Semra; EKTIK, Dogus: Kripto Paralarm Yatimm Amagli Kullanimi: Riskler ve Getiriler, Manisa Celal
Bayar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt:19 Say1:4, 2021, 5.363. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-
file/2050838 (E.T. 20.09.2024). GUCLUTURK, YUKSEL, 5.296.

154 BIST Pay Yonergesi m.27. https://www.borsaistanbul.com/files/borsa-istanbul-as-pay-piyasasi-yonergesi.pdf (E.T
20.09.2024)

155 SAKING, ilker; ACIKALIN, Siileyman: Covid 19 Pandemisinin Kiiresel islami ve Geleneksel Endeksler
Uzerindeki Etkilerinin Karsilagtirilmasi. Gaziantep University Journal of Social Sciences, Cilt:21 Say1:3, 2022,
s.1443. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2247471 (E.T. 20.09.2024)

156 ATA POLAT, Ozlem: Sermaye Piyasas1 Hukukunda A¢iga Satis Islemlerinin ve Aciga Satis Islemlerindeki
Simirlamalarin Degerlendirilmesi, Yeditepe Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:19 Say1:3, 2022, 5.76.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2747572 (E.T 20.09.2924)
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miidahaleyi kabul etmemektedir. Ciinkii ortada bir merkezi otorite yoktur. Otoritenin
yoklugu, kripto pazariin ¢ogunlugunu elinde tutan ve balina olarak adlandirilan yiiksek

varlik sahipleriyle piyasa yapici (Market Maker) olarak adlandirilan yiiksek likidite

157

sahiplerinin piyasaylr manipiile etmesine izin vermektedir.”>’ Manipiilasyon, regiile

edilmis piyasalarda ciddi bir sugtur ve onlenmesi i¢in devre kesici uygulamasi gibi
uygulamalar bulunmaktadir.!>® Ancak kripto varlik piyasalari tam olarak regiile

edilmemis, tamamen serbest piyasalar oldugundan manipiilasyona agiktir.

Hukukumuzda gergeklesen son diizenlemeyle birlikte, kripto varlik faaliyetlerinin yiliksek
hacimli CEX’ler nezdinde takibi diizenlenmistir. 7518 Sayili Kanun m.4/3’te ifadesini
bulan “Platformlarda fiyatlar serbest¢e olusur. Kurulca yurt dist piyasalarda yaygin olarak
islem gordiigii degerlendirilen ve fiyati yurt disi piyasalarda da olusan kripto varliklara iliskin
islemler hari¢ olmak iizere, platformlarda gerceklestivilen makul ve ekonomik bir gerekgeyle
agiklanamayan ve platform nezdindeki islemlerin giiven, a¢iklik ve istikrar icinde calismasini
bozacak nitelikteki eylem ve iglemlere iliskin bu Kanunun 104 iincii maddesi hiikiimleri uygulanir.
Platformlar islemlerin giivenilir, seffaf, etkin, istikrarl, adil, diiriist ve rekabet¢i bir sekilde
gerceklesmesinin saglanmast ve piyasa bozucu nitelikte eylem ve islemlerin tespit edilmesi,
onlenmesi ve tekrarlanmamast amaciyla emir ve iglem esaslarmm belirler, biinyelerinde gerekli
gozetim sistemini kurar ve her tiirlii onleyici tedbirleri alw.
Platformlar nezdlerinde gergeklestirilen piyasa bozucu nitelikte eylem ve islemlere iligkin olarak
tespitleri yapmak, bu nitelikteki eylem ve islemleri gergeklestiren hesaplarin kisitlanmasi,
durdurulmasi ve kapatilmasit dahil olmak iizere gerekli tedbirleri almak ve ulasilan tespitleri
rapora baglayarak Kurula bildirmekle yiikiimliidiir ” diizenlemesiyle bu maddede atif yapilan
SerPK m.104 uyarinca “Makul bir ekonomik veya finansal gerekgeyle agiklanamayan, borsa
ve teskilatlanmuig diger piyasalarin giiven, aciklik ve istikrar i¢inde calismasint bozacak nitelikteki
eylem ve islemler, bir sug¢ olusturmadigi takdirde, piyasa bozucu nitelikte eylem sayilir. Kurulca
belirlenen piyasa bozucu eylemleri gergeklestiren kisilere Kurul tarafindan yirmi bin Tiirk
Lirasindan bes yiiz bin Tiirk Lirasina kadar idari para cezasi verilir. Ancak, bu suretle menfaat
temin edilmis olmasi halinde verilecek idari para cezasinin miktari bu menfaatin iki katindan az

olamaz.” Bdylece piyasa bozucu eylemlere karsi idari para cezasi yaptirimi

157 AKKUS, Hilmi Tunahan; CELIK, Ismail; KARAKAYA, Tayfun: Kripto Para Piyasalarinda Siirii Davramslarmim
Analizi: Piyasa Degeri En Yiiksek Kripto Para Birimlerinden Yeni Kanitlar, Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar
Dergisi, Cilt:8 Say1:1, 2023, s.109. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2819968 (E.T 20.09.2024)

158 Ayrintili bilgi igin bkz. OZLU, Hakki: Borsa Istanbul Anonim Sirketi’nin Borsa Islemlerine Yonelik Tedbir ve
Yaptirim Yetkilerinin Devri, Adalet Dergisi, Say1:71, 2023. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/3547698
(E.T 25.08.2024)
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Oongoriilmiistiir. Bu diizenleme oldukga yerinde olacaktir. Her ne kadar, CEX’ler nezdinde
anonimlik ve seffaflik 6zelliklerinden taviz verilmis olsa da gittik¢e daha ¢ok kullaniciya

hitap eden kripto varlik piyasasinda islem yapan yatirimeilarin korunmasi gerekmektedir.

Kripto varlik piyasasi, yapisi geregi tam olarak regiile edilemez niteliktedir. Ciinkii daha
once de bahsettigimiz lizere kripto varliklarin anonimlik ve seffaflik 6zellikleri, merkezi
otorite boslugundan dogan risklere kars1 agir basmaktadir. Bu sebeple kripto ekosistemi
bu manipiilasyonlar1 Onlemek ic¢in kendi ¢oziimlerini bulmustur. Kilitli staking
tirinlerinin'>® varligi ve DAO topluluklari'® ile otonom kontrol mekanizmasi
olusturulmasi, kripto ekosisteminin kendini manipiilasyondan koruma yontemleri olarak
belirtilebilir.'®! Bu topluluklar vasitasiyla kripto varlik yatirimeilari, en biiyiigiinden en
kiigiigiine, birleserek  kripto  ekosisteminin otonom kontrol ~mekanizmasini
yaratmislardir'6? Bunun saglanmasinda kripto varliklarin seffaflik niteligi kullanilmistir.
Kripto piyasalar regiile edilmemis olmalarinin yaninda seffaflik 6zelligi de tagimaktadir.
Bir kripto varligin hangi ciizdanda ne kadar oldugu herkesce bilinebilir.!%> Anonimlik,
clizdanin sahibinin gercek kisisel bilgilerine ulasilamamasidir. Ancak hangi ciizdanda,
hangi kripto varliktan ne kadar oldugu, bir kripto varliin ciizdanlara yiizdesel dagilimi
tiim topluluk tarafindan bilinmektedir.'®* Ote yandan bazi kripto varliklarmn temel islevi
gizliliktir. Bu varliklarda gizlilik, seffafli§a yer vermeyecek derecede yiiksek seviyededir.
Monero(XMR) ve Zcash(ZEC)!®® gibi varliklarda kripto varliklarin seffaflik 6zelliginden

bahsedilemez. !¢

159 Calismamizda “Kripto Varliklar Sermaye Piyasasi Igindeki Yeri” bashig: altinda agiklanmstir.

160 Ayrintili bilgi i¢in bkz. yuk. “Kripto Varlik Terminolojisi” “Merkeziyetsiz Otonom Organizasyon (Decentralized
Autonomous Organization-DAO)”.

161 DAO’lar ile balina faaliyetleri izlenerek toplulukla paylasilmaktadir. Ayrmntil bilgi igin bkz. AKKUS, CELIK,
KARAKAYA, s.109.

162 By tip topluluklar sosyal medya ve internet sayesinde piyasaya etki edecek niteliktedir. Bkz. Gamestop Olay.
URAL, Mert: Varlik Fiyatlarinda Spekiilatif Fiyat Baloncuklarinin Sag Kuyruklu ADF Yéntemiyle Analizi, Izmir
Iktisat Dergisi, Cilt:37 Say1:1, 2022, 5.189-205. https:/dergipark.org.tr/en/download/article-file/1689815 (E.T.
27.09.2024)

163 Blokzincir iizerinde yazilan her veri, bu veri blokzincirin yapisi geregi gizlenmiyorsa, herkes tarafindan goriilebilir
niteliktedir. Bscscan ile Binance Smart Chain blokzinciri iizerinde her transfer ve hangi ciizdanda ne kadar hangi
nev’i den kripto varlik bulundugu herkese agiktir.

164 S¢z gelimi bir kripto varligin arzimin %50’si tek bir ciizdanda ise bu kripto varlik, giivenli bir yatirim araci
degildir ve manipiile edilebilir. Boylece kripto varliklarin seffaflik 6zelligi, manipiilasyonla otonom miicadelesini
saglamaktadir. Ancak bu 6zelliklere ragmen kripto piyasast s1g bir piyasadir, manipiilasyona agiktir ve piyasada
¢okca manipiilasyon gerceklesmektedir. Ayrintili bilgi iin bkz. yuk. “Kripto Varliklarm Islevleri ve Kripto
Varliklarin Simiflandiriimasi” baghigi altinda “Kripto Varliklarin Yatirim Aract Olma Islevi” bagligi.

165 Ayrmtili bilgi igin bkz. OZTURK, Muhammet Ali; SERTKAYA, Isa; YUCE, Hiiseyin: Anonim Kriptoparalarin
Korelasyon Tabanli Mahremiyet Analizi, Uluslararas: Bilgi Giivenligi Dergisi, Cilt:7 Say1:1, 2021, s.4.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/1535448 (E.T 25.08.2024)

166 Gizlilik odakli kripto varliklar “Kripto Varliklarin Smiflandirilmast” bagligi altinda incelenmistir.
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Kripto varliklarin 24 saatlik hacimleri'®’

g0z Oniine alindiginda yatirim araci olarak
toplumda kabul gordiikleri asikardir.'®® Ozetle kripto varliklarin yatirim araci olarak
kullanilma islevi glinlimiizde agir basmaktadir ve kripto varliklar daha ¢ok yatirim araci
olarak kullanilmaktadir.!® Kripto varliklar, yiiksek volatiliteye sahip dolayisiyla

kazancin ve riskin ¢ok yiiksek oldugu yatirim araglaridir.!”

1.3.1.2. Kripto Varliklarin Deger Saklama Araci Islevi

Kripto varliklar, giivenli birer deger saklama aracidir. Kripto varliklarin neden giivenli
deger saklama araglar1 oldugunu agiklamak i¢in oncelikle, Bitcoin’in ortaya ¢ikmasina

sebep olan tarihsel para politikalarini 6zetlemek gerekir.

Gegmiste para, degerini tiretildigi hammaddenin degerinden almaktaydi. Diinya tizerinde
smirli ve ¢ikarimi belli bir maliyet gerektiren altin, giimiis gibi degerli metallerden imal
edilen paralar, iiretildigi maddenin degeri nedeniyle bir deger olusturmustur. Buna Cift
Maden Para Standardi(Bimetalizm) adi verilir.!”! Ancak sonralari, gesitli sebeplerle
paralar, kagit ve ucuz madenlerden iiretilmeye baslanmistir. Bu durumda paranin
karsiligi, tiretildigi maddeden ayrisarak onu iireten devletin merkez bankasinda, bastigi
paraya karsilik tuttugu altinla 6l¢iilmekteydi. Bu para standardina Altin Standardi adi
verilmigtir. Kisaca altin standardi, devletin bastigi para biriminin degerini altina
endeksledigi deger standardi olarak tanimlanabilir.'”? Ancak zamanla altin standard: terk
edilerek Dolar Standardi yani Bretton Woods Sistemine gegilmistir.!”? Bu standartta da

ulusal paralar dolar, dolar ise ABD’nin merkez bankasinda tuttugu altina karsilik

16720.09.2024 tarihi itibariyle kripto varliklarin 24 saatlik hacmi 2.119 Trilyon Dolardir. Tradingview, Crypto total
Marketcap verisi. https://tr.tradingview.com/symbols/TOTAL/ (E.T 20.09.2024)

168 AYMAZ, Ahmet. Kripto Paralarin Haczi, Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:72 Say1:4, 2023.
s.1651. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2926097 (E.T 31.08.2024).

16 GUCLUTURK, YUKSEL, 5.296.

170 JEGER, Clemens; RODRIGUES, Bruno; SCHEID, Eder; STILLER, Burkhad: Analysis of Stablecoins during the
Global COVID-19 Pandemic, 2020 Second International Conference on Blockchain Computing and Applications
(BCCA), 2020, s.30. https://iecexplore.ieee.org/abstract/document/9274450 (18.09.2024). SAVAS, Deniz Okan;
DANACI, Ozgiir: Dijital Para Bitcoin; Bir Odeme Aract m1 Yoksa Karapara Aklayicilarin Yeni Signag: mi?,
Glimriik ve Ticaret Dergisi, Say1:4, 2014, s.77. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/1020847 (E.T
19.09.2024)

17l AKDOGAN, Ece: Uluslararasi Para Sisteminin Gegmisi, Bugiinii ve Gelecegi, Cankaya Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi, Cilt:5 Say1:1, 2020, s.93-94.
http://earsiv.cankaya.edu.tr:8080/xmlui/bitstream/handle/20.500.12416/4711/Akd0%C4%9Fan%2C%20Ece%20C..p
df?sequence=1&isAllowed=y (E.T. 24.08.2024)

172 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.32.

173 AKDOGAN, s.96.
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gosterildi. Ancak dolar standardinin da ortadan kalkmasiyla itibari para standard: ortaya
cikt1 ulusal paralar karsiliksiz kaldi. Boylece paralarin degeri, arz miktarina ve onu iireten
devletin ticari ve siyasi politikalarina gore belirlenmeye basladi.!”* Giinlimiizde
dolagimda bulunan paralarin altin olarak kargiliginin bulunmasi sarti olmadigi gibi!”
paralarin karsilig1 icin ikame edilmis bir deger standardi da bulunmamaktadir. Kiiresel
ekonomide itibari para standardina gecilmesiyle para arzi1 merkezi otoritenin takdirine
birakilmig, bu politika da enflasyona sebep olmustur.!’¢ Enflasyon, toplam talebin toplam
arzdan fazla olmasi nedeniyle, mal ve hizmetlerdeki fiyat artist ve alim giiciiniin

7 Enflasyon, piyasada dolagsan para hacminin sismesi olarak da

diismesidir.!”
tanimlanmaktadir.'’® Itibari para standardi ile ulusal paralarin karsiliksiz kalmasi
neticesinde devletler bor¢ ddemek, yatirim yapmak, halkinin alim giiciinii artirmak,
silahlanmak gibi pek ¢ok sebeple para basmislardir. Bu para basimi ise piyasada dolasan
para miktarini artirmis, yani para hacmini sisirmis, boylelikle itibari paralarin alim giicii
diiserek fiyatlar yiikselmis ve enflasyon orta ¢cikmistir. Anilan sebeple su an kiiresel rezerv
para birimi olan Amerikan dolar1 dahi, giiniimiizde enflasyonist bir yapidadir.'”®
Bitcoin’in ortaya ¢ikmasinda kiiresel ekonomide devletlerin itibari para politikalarinin,

180 etkili olmustur. Bitcoin iizerinde, devletlerin

genel olarak, enflasyonist yapida olmasi
enflasyonist veya deflasyonist mali kararlar alma imkan1 yoktur. Sisteme disaridan para
arzi yapilamamaktadir. Dolayisiyla Bitcoin’de enflasyon olugsmaz!®! Fiat paralarin bu
enflasyonu, yatirimlarin arzi sinirh varliklara yonlenmesine sebebiyet vermistir. Arzi

sinirl ve degerli varliklarin basinda altin gelmektedir. Altin, tarih boyu énemini korumus

174 AKBAY, Oktay Salih: Kiiresel Finansal Krizin Kékenleri Uzerine Bir Degerlendirme, Nanik Kemal Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii Sosyal Bilimler Metinleri, Cilt:2011 Say1:2, 2011, s.4.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/791965 (E.T 20.09.2024)

175 CARKACIOGLU, Abdurrahman: Kripto-Para Bitcoin, Arastirma Raporu, Sermaye Piyasast Kurulu Arastirma
Dairesi, 2016, s.5. https://www.researchgate.net/publication/340546978 KRIPTO-PARA_BITCOIN (E.T.
18.09.2024)

176 ALTINOK, Serdar: Para Biriminin Degistirilmesinin Enflasyon ve Enflasyon Beklentileri Uzerinde Yaratacagi
Muhtemel Etkiler, Selguk Universitesi Sosyal Bilimler Meslek Yiiksekokulu Dergisi, Cilt:1 Say1:1, 2014. s.113.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/116512 (E.T 20.09.2024)

177S. ALTINOK, s.105.

178 BIRINCI, Yiiksel: Enflasyon, Para Politikas1 ve Stratejileri, Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi Mecmuas,
Say1:47, 2011, s.19-20. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/8457 (E.T 20.09.2024)

179 ABD enflasyonu, 1950’lerden bu yana, dalgal sekilde ancak pozitif seyretmektedir.
https:/tr.tradingview.com/chart/?symbol=ECONOMICS%3AUSIRYY (E.T 20.09.2024). KAHN, George A.: Dollar
depreciation and inflation, Economic Review, Federal Reserve Bank of Kansas City, vol:72, 1987, .33
https://ideas.repec.org/a/fip/fedker/y1987inovp32-49nv.72n0.9.html (E.T. 20.09.2024)

180 Ulkelerin yillara gore enflasyon oranlari, Tradingview. https:/tr.tradingview.com/markets/world-
economy/indicators/inflation-rate/ (E.T 20.09.2024)

181 CARKACIOGLU, s.16.
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ve kriz dénemlerinde alim giiciiniin korunmast igin “giivenli liman” olmustur.'®? Ancak
altin, fiziki sinirliligi bulunan, transferi, saklanmasi, glivenligi kripto varliklara nazaran
zor bir varliktir.!®® Buna ¢oziim olarak giiniimiizde bankalarda altin hesaplari
bulunmaktadir. Bununla birlikte bankalarin sirket olmasi ve iflasinin giindeme gelmesi

de alim giiclinii korumak isteyen yatirimeiyi altin hesabindan uzaklastirmaktadir.

2008 yilinda ortaya ¢ikan Bitcoin, arzinin siirli olmasi, erigiminin, saklanmasinin ve
transferinin kolay ve hizli olmasi, liretim maliyetinin arz arttik¢a artmasi gibi sebeplerle
tercih edilen bir deger saklama araci olmustur.'3* Bitcoin 6zelinde kripto varliklarin deger
saklama arac1 olarak tercih edilmesinde, alim giiciinii korumasi(anti-enflasyonist yapist),

> ve kolayca baska

glivenli bir sekilde muhafazasi disinda kolay transfer edilebilir'®
varliklara doniistiiriilebilirligi de 6nemli etkenlerdir. Gergekten de kripto varlik sahibi,
kripto varliklarin1 dakikalar icerisinde baska bir kripto varliga veya fiat paraya

doniistiirebilir. Bu doniistiirme CEXler vasitasiyla olmaktadir.'86

Bitcoin’in tercih edilen bir deger saklama arac1 olmasinda deflasyonist(anti-enflasyonist)
yapist One ¢ikmaktadir. Bitcoin’in ortaya ¢ikisinda deginildigi lizere Bitcoin, her gegen
dort yilda bir tiretim maliyeti artan ve liretimi zorlasan bir yapidadir.'®” Bitcoin, fiat
paralarin aksine, arz1 sinirli oldugundan giin gectikge iiretilen Bitcoin miktar1 azalacak ve
artan talebe bagli olarak degeri artacaktir. Bitcoin bu deflasyonist yapisi ile yatirimeisinin

188 Bitcoin’in kurumsal girketlerce ve devletlerce ilgi

alim giiclinii koruyacaktir.
gormesi'®, Bitcoin’in kullanim alaninin ve Bitcoin’e olan giivenin artmasini saglayarak,

Bitcoin’e olan talebin yilikselmesini saglamakta ve ylikselen talep Bitcoin’in degerini giin

182 AKKUS, Hilmi Tunahan: Altin ve kripto para piyasalar arasindaki iliskilerin dogrusal olmayan modeller ile
incelenmesi: Bitcoin ve Ethereum &rnegi, Balikesir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt:26, Say1:50,
2023, 5.620. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/3366074 (E.T. 20.08.2024). CARKACIOGLU, s.18-19.
183 Altinin fiziki varli1 sebebiyle ¢alinmasi veya zayi olmasi, dijital kripto varliklara gore daha kolaydir.

184 CARKACIOGLU, s.11.

185 YASLIDAG, Kripto Paralar, s.73.

136 Bir kullanici, merkeziyetsiz ciizdanindan merkezi bir borsaya kripto varliklarini génderir, bu borsada varliklarmi
fiat paralara gevirip banka hesabina ¢eker. Bu islem i¢in tek gerekli olan internet baglantisina sahip bir cihazdir. Tiim
bu transfer islemleri bir saatten kisa siirede ger¢eklesir ve kripto varliklarin fiat para karsilig: kisinin banka hesabinda
olur. Ayrica diger deger saklama araglarinin aksine bu paraya ¢evirme isleminin maliyeti, agda bir yogunluk séz
konusu degilse, diger yatirim araglarina gore ¢ok daha ucuz olacaktir. CEX’ten banka hesabina para ¢ekme islemi:
https://www.trbinance.com/tr/support/fag/withdraw/binance-tr-uygulamas%C4%B 1n%C4%B 1 -kullanarak-
try-%C3%A7ekme-ba38210209c44elea7ec823423573363

137 POLAT, KARAKAYA, s4.

188 SARI OZGUN, Hilal: Kripto Para Kavranuna Farkli Bakislar ve Incelemeler. Uygulamali Bilimler Fakiiltesi
Dergisi, Cilt:6 Sayi:1, 2024, s.4. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/3847550 (E.T 20.09.2024)

189 KOC, Abdilcelil; CELIK, Ali: Covid-19 Déneminde ABD Borsalari, Altin Fiyatlar1 ve VIX Endeksli Bitcoin ve
Ethereum Fiyatlari arasindaki iliskinin Analizi, Anadolu Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi,
Cilt:23 Say1:4, 2022, s56-57. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2439896 (E.T 20.09.2024)
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gectikce artirmaktadir. Giliniimiizde El Salvador, Bitcoin’i resmi para birimi haline
getirmistir.'”® Ozetle Bitcoin’in, anti-enflasyonist yapisiyla diger deger saklama
araglarima nazaran c¢ok daha iyi bir deger saklama araci niteliginde oldugunu

diistinmekteyiz.

Kripto varliklarin bir deger saklama araci olarak tercih edilmesinin bir diger nedeni,
transferinin ve saklanmasinin diger deger saklama araglarina nazaran daha giivenli
olmasidir.'®! Altin gibi degeri tamamen fiziki varhgindan olusan varliklarin, hirsizlik,
kaybolma riskleri yaninda herhangi bir felakette zayi olma riskleri de vardir. Deprem,
yangin gibi durumlarda fiziki olarak saklanan bu varliklar, dolayistyla kisinin korumak
istedigi deger yok olacaktir. Ancak kripto ekosisteminde cilizdanin anahtar kodu oldukga,
fiziki sinirlilik olmadan, internetin var oldugu her yerden kripto varliklara erisim miimkiin

olacaktir.'92

Tabii ki kodlarin ¢alimmasi ile kripto varliklarda da hirsizlik miimkiindiir.
Yine clizdan kodunun veya sifresinin unutulup, yazildigr kagidin kaybolmasiyla tim
varliklar zayi olacaktir. Ancak bu anahtarin saklanmasi ve korunmasi, altin gibi fiziki
varliklara gore daha kolaydir. Ozel ciizdan kodlari, 12 ila 24 adet rastgele verilen
kelimelerden olusur ve bunlar dogru sira ile girildiginde ciizdana erigim saglanir.!®®> Bu
verilen rastgele kodlar, cilizdan sahibi disinda, cilizdan yazilimi tarafindan dahi
bilinmemektedir.!”* Bu sebeple s6z konusu kelimelerin giivenli bir sekilde kagida
yazilarak muhafazasi ile tiim varliklar korunur. Bahsi gecen yliksek seviyede giivenli
sistemin en biiyiik dezavantaji, eger kodlar unutulur ve kodlarin yazildig1 kagit zayi
olursa, ciizdana erisimin miimkiin olmamasidir. Kelimeler, clizdan sahibi hari¢ hi¢ kimse
tarafindan bilinmediginden herhangi bir sekilde bu kodlara erisim, dolayisiyla ciizdana
ve igindeki varliklara erisim miimkiin olmayacaktir.'®> CEX’lerde tutulan kripto varliklar,

dogal olarak, boyle bir korumadan mahrumdur. CEX’ler merkezi borsalardir ve

CEX’lerde yatirimcilar kripto varliga degil, merkezi borsanin yatirimcinin ciizdanina

190 KOC, CELIK, s.57.

191 TARAKCIOGLU, Zeynep Esra: Kripto Varliklar ve Ceza Hukuku Sorumlulugu, Akdeniz Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi, Cilt:11 Say1:2, 2021, 5.306-307. https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/2085586 (E.T
20.09.2024)

192 SHAIK, Cheman: Securing Cryptocurrency Wallet Seed Phrase Digitally with Blind Key Encryption
International Journal on Cryptography and Information Security (IJCIS), Vol. 10, No.4, 2020, s.1.
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3767403 (E.T. 20.09.2024)

193 SHAIK, s.1.

194 SHAIK, s.9.

19 BASARA, 5.19
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atadig1 kodlar neticesinde bir alacak hakkina sahiptir.!”® Blokzincirde 6zel anahtarlar
vasitasiyla saglanan riskli ancak cok yliksek giivenlikli koruma ancak merkeziyetsiz
finans kapsaminda saglanabilir. Kanaatimizce bu 6zellikleriyle Bitcoin ve diger kripto

varliklar, glivenli birer deger saklama aracidir.

1.3.1.3. Kripto Varliklarin Odeme Araci Islevi

Kripto varliklarin bir diger islevi de 6deme araci islevleridir. Aslinda kripto varliklarin
ortaya ¢ikiginda, anonim ve masrafsiz transfer imkani1 nedeniyle 6deme araci olarak
kullanilmasi amaglanmigtir.!®” Ancak bazi yasal ve pratik sebeplerle!®® kripto varliklarin
Odeme araci olarak kullanilmasina sik rastlanmamaktadir. Kripto varliklar, hukuken para
niteliginde degildirler.'”® Yine de bu durum onlarin 6deme araci olarak kullanilmalarina
engel teskil etmez.?®° Hukukumuzda TCMB Yonetmeligi m.3/2 hiikmiiyle kripto
varliklarin 6demelerde kullanilmasi yasaklanmistir. Bu sebeple kripto varliklarin 6deme
aract islevlerini kabul etmekle birlikte hukukumuzda, Yonetmelik geregi, kripto

varliklarin 6deme araci niteliginde degerlendirilemeyecegini diisiinmekteyiz.

Bazi kripto varliklar sadece 6deme araci olarak kullanilmak iizere ihra¢ edilmistir. Bu
varliklara stablecoinler 6rnek verilebilir. Stablecoinler, fiat paralar ile kripto varliklar
arasinda koprii olma islevi gorerek kripto varliklarin edinilmesini saglarlar. Stablecoinler,
degeri bir fiat paraya, birden fazla fiat paraya, zinciriistii bir varliga veya zincir dis1 bagka
bir emtiaya (altin gibi) sabitlenmis kripto varhiklardir.?’! Bu kripto varliklardan bir fiat
paraya endeksli olanlar, yatirirm amaciyla veya deger saklama amaciyla kullanilacak diger
kripto varliklar1 satin alma araci olarak kullanilmaktadir. Ancak stablecoinlerin degerleri
fiat paralara sabit oldugundan, teoride, herhangi bir hizmet veya mal aliminda da
kullanilabileceginin kabulii gerekir.??? Stablecoinler disinda diger kripto varliklar da

O0deme araci olarak kullanilabilir. Ancak kripto varlik piyasasi volatilitesi yiiksek bir

196 Caligmamizin devaminda “Kripto Varliklarin Hukuki Niteligi” Baglhig: altinda degerlendirilmistir.

YT NAKAMOTO, s.1.

198 Yasal sebeplere hukukumuzda TCMB tarafindan Yonetmelik m.3 ile kripto varliklari 6demelerde
kullanilmasinin yasaklanmasi 6rnek verilebilir. Pratik sebepler ise, 6deme araci niteliginde degerlendirmedigimiz
kripto varliklarin yiiksek volatiliteye sahip olmasidir.

199 Bu husus “Kripto Varliklarm Para Nitelikleri” baghg altinda incelenmistir.

200 Szgelimi bir kisi arabasim satmak istediginde, belirli bir miktar BTC karsiliginda arabasini satabilir.

201 YASLIDAG, Kripto Paralar, s.208.

202 (JZUMCU, YILDIRIM, s.280.
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piyasa oldugundan, stablecoinler hari¢, cogu kripto varligin fiyati sabit degildir ve siirekli
degismektedir.2®> Bu nedenle kripto varliklarin 6deme araci olarak kullanilmasi, sik
rastlanilmayan bir durumdur. Kripto varliklarin transfer maliyetinin ¢ok diisiik olmasi,
Ozellikle uluslararas1 transferlerde, 0deme aracit olarak kullanimini tercih sebebi

204 Yine kripto varliklarin gok hizli transfer edilebilmesi?® de ozellikle

yapmaktadir.
uluslararas1 transferlerde kripto varlik kullanimini tercih sebebi yapmaktadir.
Stablecoinler, fiyatlarinin sabit olmasi, uluslararasi transferler maliyetlerinin diisiik
olmast ve hizli transfer edilebilmeleri?’® 6zellikleri sebebiyle uluslararasi para

207

transferinde, geleneksel alternatiflerine*’’ gore daha avantajlidir.

Gilinlimiizde kripto varliklar, kara para aklanmasi, terdr finansmani gibi suglamalarla
kargilasmaktadir. Ancak ¢alismamizda ele alinan blokzincirin seffaf olmasi 6zelligi?®®
nedeniyle kripto varliklarin bir¢ogu kara para aklamak i¢in uygun araglar degildir.
“National Crime Agency (Ulusal Su¢ Ajanst — NCA) tarafindan hazirlanan rapordan alinti
vapilarak, Bitcoin’in su¢ diinyasindaki kullanim sekli irdelendi. Finansal konulara iliskin ozetin
ver aldigi béliimde, Bitcoin’in kara para aklamak i¢in uygun bir ara¢ olmadigina dikkat
cekildi”*® Elliptic ve Foundation of Defence Democracies (FDD) tarafindan yapilan
aragtirma raporunda, Bitcoin’in yalnizca %0.61°lik kisminin kara para aklamada
kullanildig1 tespit edilmistir.?!° Bunun sebebi ¢ogu kripto varlik islemlerinin herkese agik
olmasidir. Dolayistyla kara para aklama sugunun islendigi clizdanlar kolaylikla tespit
edilebilir. Bunun yolunun ise kripto varliklarin édemelerde kullanilmasiin Oniiniin
acilmasi ve kripto cilizdanlarin sahipliginin beyan sistemiyle kaydedilmesi oldugunu

diisiiniiyoruz.

Ozetle 6zellikle stablecoinler dzelinde kripto varliklarin ddeme araci islevine sahip

olduklarmi ve hiz, maliyet gibi sebeplerle geleneksel alternatiflerine gére daha basarili

203 AKKUS, CELIK, KARAKAYA, 5.108.

204 YASLIDAG, s.185.

205 TARAKCIOGLU, Kripto Paralar, s.345.

206 KUCUKKIRALI, Zeynep; AFSAR, Kerim Eser: Tiirkiye’de Merkez Bankas1 Dijital Parasinin Potansiyel Etkileri:
SWOT Analiziyle Bir Degerlendirme, Selcuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Say1:48, 2022, s.145.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2358399 (E.T 19.09.2024)

207 Swift, Western Union gibi.

208 Ayrmtih bilgi igin bkz. yuk. “Kripto Varliklar Terminolojisi” “Blokzincir (blockchain) Teknolojisi”.

209 GUNEN, Emre, Bitcoin Islemlerinin Yiizde Kac1 Kara Para Aklamada Kullamliyor?, Fintechtime, 2018.
https:/fintechtime.com/2018/01/Bitcoin-islemlerinin-yuzde-kaci-kara-para-aklamada-kullaniliyor/ (E.T. 14.03.2024)
210 FANUISE, Yaya J.; ROBINSON, Tom: Bitcoin Laundering: An Analysis of Illicit Flows into Digital Currency
Services, Center on Sanctions and illicit Finance Memorandum, 2018. https://www.fdd.org/wp-
content/uploads/2018/01/MEMO _Bitcoin Laundering.pdf
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olduklarimi diisiinmekteyiz. Ancak yukarida anilan TCMB yo6netmeligi geregi kripto

varliklar hukuki anlamda 6deme araci niteliginde degerlendirilemeyecektir.

1.3.2. Kripto Varhklarin Siniflandirilmasi

1.3.2.1. Smiflandirmanin Kapsami

Kripto varliklar kendi i¢lerinde siniflara ayrilmaktadir. Birgok otorite, kripto varliklart ii¢
temel kategoride siniflandirmaktadir. Bunlar: Utility tokens(hizmet tokenleri), security
tokens (menkul kiymet tokenleri) ve payment tokens(6deme tokenleri)’dir.?!! Benzer
sekilde Ingiltere Finansal Yiiriitme Kurulu (Financial Conduct Authority-FCA), kripto
varliklart; exchange tokens (degisim tokenleri), utility tokens (hizmet tokenleri) ve
security tokens (menkul kiymet tokenleri) olmak tizere ti¢ sinifta incelemistir.?!> FCA’ nin
tasnifinde payment tokenleri exchange token olarak isimlendirilmistir. Ancak
isimlendirme farkli olsa da ayni token sinifi tanimlanmistir. Calismamizda MiCA
kapsaminda yapilan siiflandirma degerlendirilecek, ardindan MiCA ve uluslararasi
literatiirde yapilan siniflandirma kapsaminda tarafimizca niteliksel siniflandirma

yapilacaktir.

1.3.2.2. MiCA Kapsaminda Yapilan Siniflandirma

MiCA diizenlemesine gore kripto varliklar Asset Reference Token (Varlik Referansh
Jetonlar), E-Money Token (Elektronik Para Jetonlar), Other Crypto-Assets (Diger Kripto
Varliklar) olmak iizere lige ayrilmistir.?!3> MiCA diizenlemesinde uluslararasi literatiirde
kabul edilen ii¢lii ayrimdan farkli bir ayrima gidilmistir. Kripto varligin bir referans
degere endekslenip endekslenmemesine gore bir ayrim yapilmistir. Buna gére ART ler
ve EMT’lerin degeri bir referans varliga endekslenmis kripto varliklardir. Degeri bir

referans degere endekslenmeyen diger tiim kripto varliklar other-crypto assets olarak

211 ZETZCHE, A. Dirk; ANNUNZIATA, Filippo; ARNER, Douglas W., BUCKLEY, Ross P.: The Markets in
Crypto-Assets Regulation (MiCA) and The EU Digital Finance Strategy, Capital Markets Law Journal, Volume 16,
Issue 2, April 2021, Pages 207. https://academic.oup.com/cmlj/article/16/2/203/6324188 (E.T. 18.09.2024)

212 Guidance on Cryptoassets, FCA, Consultation Paper CP19/3, Chapter 2, s.14, 2.25.
https://www.fca.org.uk/publication/consultation/cp19-03.pdf (E.T. 01.04.2024)

213 MiCA, Official Journal of The European Union, 150/44, (18).
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nitelendirilmistir.?!'* Her ne kadar uluslararasi siniflandirmadan farkli bir siniflandirma
yapilsa da MiCA’da utility token tanimlanmistir. Buna gore utility token, yalnizca
tokenin ihraggisi tarafindan kabul edilen, token ile bir iirlin veya hizmet sunmay1
amaglayan tokenlerdir.2! Utility tokenler yani hizmet tokenleri, bir kurulusun ekosistemi
dahilinde, token sahiplerine belli hak veya hizmetlerden yararlanma hakki ya da yonetime
katilma hakki veren tokenler olarak da tanimlanmaktadir.?!® Ancak security token MiCA
kapsaminda tanimlanmamuigstir. Security token, bir menkul kiymeti temsil eden ve menkul
kiymetin sagladigi hak ve yetkileri saglayan kripto varliklar olarak tanimlanir.?!” Security
tokenler, yani menkul kiymet tokenleri, menkul kiymetler gibi belirli varliklara bagli, bu
varhgm tlizerindeki hakki temsil eden tokenlerdir.?!® Bu tokenlerin MiCA
siiflandirmasinda, bir degeri referans alma Ozellikleri’!® nedeniyle ART kapsaminda
degerlendirilebilecegini diistinmekteyiz. FCA kapsaminda smiflandirilan Exchange
token??°, degisim tokeni olarak isimlendirilen ve 6deme araci niteliginde oldugunu
diistindiigiimiiz tokenlerdir. Ekonomik olarak “para” nin yerini doldurmas: amagclanir. Bu
tokenlere payment token(édeme tokeni) adi da verilir.?2! Exchange tokenler ise EMT’ler

kapsaminda degerlendirilebilir.

1.3.2.2.1. Assets Reference Token (ART)

ART’ler bir veya birden fazla varlig1 referans alarak, kripto varligin degerini bu varligin
degeriyle sabitlemeyi amaglayan kripto varliklardir.??> ART’lerin degeri, fiat paralara,
baska kripto varliklara ve bunlardan olusturulmus sepetlere, sermaye piyasasi araglarina,

yatirim fonlarina endekslenebilir.?> ART’lerin degerinin, baskaca varliga endekslenerek

214 VAN DER LINDEN, Tina; SHIRAZI, Tina: Markets in crypto-assets regulation: Does it Provide Legal Certainty
and Increase Adoption of Crypto-assets?, Financial Innovation, Volume:9 Article Number:22, 2023, s.17-18.
https://link.springer.com/article/10.1186/s40854-022-00432-8 (E.T 18.09.2024)

215 MiCA, Official Journal of The European Union, 150/63, Article 3/1(9).

216 ZETZCHE, ANNUNZIATA, ARNER, BUCKLEY, s.206.

217 LINDEN, SHIRAZI, s.6.

218 Security tokenler galigmamzin “Kripto Varliklarin Menkul Kiymetler ile Kargilastirilmasi” baghg altinda
incelenmistir.

219 Menkul kiymetlerin bir meblagi temsil etme dzellikleri nedeniyle, security tokenlerin ART kapsaminda oldugunu
diistinmekteyiz. Ayrintili bilgi i¢in bkz. ¢alismanin “Kripto Varliklarin Menkul Kiymetler ile Karsilastirilmasi”
baslhig1.

220 Guidance on Cryptoassets, FCA, Consultation Paper CP19/3, Chapter 1, s.8,2.5.

221 ZETZCHE, ANNUNZIATA, ARNER, BUCKLEY, s.207.

222 MiCA, Official Journal of The European Union, 150/63, Article 3/1(6).

223 ZETZCHE, ANNUNZIATA, ARNER, BUCKLEY, s.212.
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stabil hale getirilmesi amaglanir. Kripto varlik ekosisteminde degeri dayanak varliga

endekslenen bu varliklar stablecoin olarak adlandirilir.

Stablecoinler, degerleri bir fiat para birimine, degerli madene veya bagskaca bir kripto
varhiga endekslenen kripto varliklar olarak tanimlanabilir.??* Stablecoinler, degeri sabit
bir kripto varlik ihtiyacini karsilamak i¢in ortaya ¢ikmistir. Popiiler stablecoinler referans
deger olarak Amerikan dolarmi baz alirlar.?*® Doktrinde stablecoinleri, fiat para
birimlerine sabitlenen, fiat para birimlerini referans alan kripto paralar olarak tanimlayan

226

goriisler=® olmakla birlikte stablecoinler yalmizca fiat paralara endekslenmezler.

Stablecoin, kendi degerinin istikrarin1 saglamak amaciyla fiat paralari, zinciriistii

227

varliklari??” ve zincir dig1 varliklari>?® referans alabilir.?*

MiCA kapsaminda ART’ler stablecoinlerdir. Yani degeri, baska bir varligin veya
varliklarin degerine sabitlenmis varliklardir. Degeri 1 ons altina sabitlenmis PAX Gold

(PAXG), degeri 1 dolara sabitlenmis Tether (USDT), ART’lere 6rnek verilebilir.

1.3.2.2.2. E-Money Token (EMT)

MiCA’da EMT’ler, degeri resmi para birimine endekslenmis kripto varliklar olarak
tanimlanmistir.>’® Resmi para birimi, literatiirde fiat para veya itibari para olarak
isimlendirilmistir.23! EMT’ler de ART ler gibi, degerlerinde istikrari korumak igin belirli
bir varliga endekslenirler. ART’ler bir varli§a veya birden fazla varliga endekslenebilir
ve endekslendikleri bu varlik fiat para olabilir. EMT lerin ART’lerden temel farki
EMT lerin yalnizca bir fiat paraya endekslenmis olmalaridir.?*? ART ler, fiat para disinda
bir varlifa veya birden fazla fiat paranin degerlerine de endekslenebilirler. Kisaca

ART’nin referans aldig1 degerin yalnizca bir fiat para degeri oldugu durumlarda EMT s6z

24 KUCUKKIRALI, AFSAR, Tiirkiye’de Merkez Bankas1 Dijital Parasinin Potansiyel Etkileri, s.143.

225 JEGER, RODRIGUES, SCHEID, STILLER, s.30.

226 GUCLUTURK, Osman Gazi: Tiirk hukukunda Kripto Varliklarin Para ve Elektronik Para Niteliginin Incelenmesi,
Regesta Ticaret Hukuku Dergisi, Cilt:4 Say1:3, 2019, 5.400.
https://ito.org.tr/documents/Kurumsal/yayinlar/regesta 2019 _3.pdf#page=118 (E.T 19.09.2024). KUCUKKIRALI,
AFSAR, Tiirkiye’de Merkez Bankasi Dijital Parasinin Potansiyel Etkileri, s.143.

227 Kripto varliklar.

228 PAXG tokenin zincir digt bir varlik olan 1 ons altin1 referans almasi gibi.

229 JEGER, RODRIGUES, SCHEID, STILLER, s.31.

230 MiCA, Official Journal of The European Union, 150/63, Article 3/1(7).

231 Fiat para, ayrmtili olarak “Para Tiirleri” bashig1 altinda incelenmistir.

232 [ INDEN, SHIRAZI, s.18.
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konusudur denebilir.2** Dolayisiyla EMT ler, yalnizca bir fiat paray1 referans almasiyla
ART’lerden ayrilir. Doktrinde EMT lerin, yalmizca bir fiat paraya endekslenmeleri
ozelligiyle ART olarak tamimlanamayacagi ileri siiriilse de?** kanaatimce bu goriis
hukuken elestirilebilir niteliktedir. S6yle ki ART tanim1 geregi EMT’ler de bir referans
degere endekslendiklerinden ART’lerin EMT’leri kapsadiginin kabulii gerekir.
Gergekten ART, degeri(fiat para dahil) bir varliga endekslenen varlik, EMT de degeri bir
fiat paraya endekslenen varlik oldugundan EMT’lerin 6zel bir tiir ART oldugu sonucuna
ulagilmaktadir. EMT’lerin ART leri kapsamasi, MiCA’da yapilan simiflandirmanin yol
actigt bir kangikliktir. Bu yoniiyle EMT ve ART ayrimmin muglak oldugunu
diistinmekteyiz. EMT’lerin de ART’ler gibi stablecoinler olacagi agiktir. Ancak,
ART’lerden farkli olarak kapsam daraltilmis ve yalnizca referans varlig: tek bir fiat para

235

olan stablecoinler=>> i¢cin EMT tanimi yapabiliriz.

1.3.2.2.3. Other Crypto-Assets

Other Crypto-Assets, elektronik olarak aktarilabilen ve saklanabilen deger veya haklarin
dijital temsili olarak tanimlanmig, EMT ve ART kapsami disinda kalan tiim kripto
varliklar bu smifa dahil edilmistir.?*® Calismamizda uluslararasi literatiirde kripto
varliklarin utility tokens, security tokens ve exchange tokens olarak ayrima tabi

7

tutuldugundan bahsedilmistir.>’” Simiflandirmanin  bu kategorisi olduk¢a genis

kapsamlidir ve literatiirde bu nedenle elestirilmektedir.?

1.3.2.2.4. MiCA Siiflandirmasinin Degerlendirilmesi

Oncelikle MiCA diizenlemesi, ¢erceve bir diizenlemedir. Bu sebeple MiCA’dan ayrimtili
bir diizenleme beklemek dogru olmayacaktir. Ancak tasnif konusunda ¢ok genel
davranilmistir. ART’ler ve EMT’ler stablecoinlerdir. Yani bir referans varlik degeri

tizerinden deger bicilen varliklardir. Bu iki varligin ayr1 baslik altinda tanimlanip diger

233 LINDEN, SHIRAZI, s.18.

234 ZETZCHE, ANNUNZIATA, ARNER, BUCKLEY, 5.212.

235 USDT, USDC gibi.

236 MiCA, Official Journal of The European Union, 150/44, (18).

237 “Kripto Varliklarin Siniflandirilmasi” baghgi altinda “Simiflandirmanin Kapsami” alt basliginda incelenmistir.
238 LINDEN, SHIRAZI, s.18.
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tim varliklarin tek baslik altina toplanmasi elestirilebilir niteliktedir. Yine security
tokenler hakkinda bir tanimlama yapilmamasi da diger bir elestiri sebebi olarak
goriilmektedir.?*® Niteliklerine gore yaptigimiz tasnifte ayrintili olarak ele alacagimiz
tizere?*® kripto varliklarin 6zellikleri, onlarin hangi hukuki rejime tabi olacaklarinin
belirlenmesinde yol gosterici olacaktir. Yani sadece EMT ve ART’leri ayr1 bir hukuki
rejimde degerlendirip; ispat aract olan NFT’leri, ¢esitli uygulamalara erisim saglama
niteliginde olan iriinleri, degerini yalnizca piyasadaki arz ve talepten alan saka
tokenlerini ve deger saklama amaciyla tretilen diger kripto varliklar1 ayni baslik altinda

irdelemenin hukuken yerinde olmayacagi kanaatindeyiz.

1.3.2.3. Niteliklerine Gore Siniflandirma

1.3.2.3.1. Niteliklerine Gore Siniflandirmanin Kapsami

Yukarida da agiklandigi tizere, MiCA’da yapilan siniflandirma, EMT ve ART disindaki
kripto varliklar1 tek bir kategoride toplamasi ve ART lerin, tanim kapsaminda EMT leri
de kapsayici nitelikte olmasi nedeniyle elestirilebilir niteliktedir. Bu smiflandirma ile
kripto varliklar aslinda bagka bir varlig1 referans alan ve almayan kripto varliklar olarak
ikili bir ayrimda incelenmistir. Ancak kripto varliklarin 6deme araci olma, ispat araci
olma, deger saklama ve gizlilik saglama gibi bir¢ok niteligi mevcuttur. MiCA
siniflandirmast ile bu nitelikler goz ard1 edilmistir. Yine FCA tarafindan yapilan ve genel
kabul goren, kripto varliklart menkul kiymet tokeni, 6deme araci tokeni ve hizmet tokeni
olarak smiflandiran ayrim da kanaatimizce kripto varliklar1 dar kapsamli kategorilerde
incelemektedir. Bu tasnifte ise NFT ler, emtia niteliginde goriilebilecek kripto varliklar,
gizlilik odakli kripto varliklarin hangi kategoride incelenecegi belirsizdir. Kripto
varliklarin nitelikleri: anonimlik, seffaflik, 6zgiirliik, merkeziyetsizlik olarak sayilabilir.
Ancak c¢alismamizdaki niteliksel smiflandirma, hukuki nitelik kapsaminda

degerlendirmelere temel olmasi amaciyla, kripto varliklarin kullanim alanlar1 ve islevleri

239 [ INDEN, SHIRAZL 5.6.
240 Bkz. aga. “Niteliklerine Gore Simflandirma” baglig1.
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ozelinde yapilacaktir.?*! AB’nin 2018/843 Sayili 5. Anti Money Laundering(AML)
Y 6nergesinde®*? de, bizim kripto varliklarda yaptigimiz niteliksel tasnife benzer sekilde,
sanal para birimlerinin 6deme araci olma, yatirim araci olma, deger saklama araci olma

islevlerinden bahsedilmistir.

1.3.2.3.2. Odeme Arac1 Niteliginde Kripto Varliklar

Kripto varliklar, hukuken para niteligine sahip olamazlar. Ciinkii bir devlet otoritesi
tarafindan ihra¢ edilmemektedirler.?** Ancak her kripto varlik, ihra¢ ve kullanim amaci
olarak farkli niteliklere sahiptir. Kripto varliklarin para niteliginde olmamasi onlarin
odeme veya degisim araci niteligi tastmamasi anlamina gelmemektedir. Soyle ki, paranin
icadindan 6nce insanlar deniz kabuklari, paralagtirilmamis altin madeni gibi 6deme
araglari kullanmiglardir?** Giiniimiizde, vadesiz mevduat hesaplart hukuken para

245 5deme araci olarak kullanilmaktadir. Yine kredi kart1

niteliginde olmamalarina ragmen
limitinin hukuken para niteliginde olmamasina ragmen 6deme araci olarak kullanildigini
gormekteyiz.>*® Goriilecegi lizere para disinda 6deme araci olarak kullanilan varliklar
mevcuttur. Dolayistyla kripto varliklarin da 6deme araci olarak kullanilabileceginin

kabulii gerekir.

Ancak kripto varliklar incelenirken belirli bir siniflandirmaya tabi tutulmalidirlar.
Dolayisiyla her kripto varligin 6deme araci niteliginde olduguna dair bir ¢ikarim hatal

olacaktir. Odeme araci niteligindeki kripto varliklarim, istikrarl bir fiyata sahip olmasi®*’

241 Ancak yaptigimiz niteliksel tasnif, kesin gizgileri olan bir siniflandirma degildir. S6zgelimi deme aract
niteligindeki kripto varliklar, deger saklama islevi ve ispat islevine sahip olabilir. Yine deger saklama araci
niteligindeki kripto varliklarin da 6deme aract olarak kullanilabilmesi miimkiindiir. Siniflandirmamizda kripto
varliklarin 6ne ¢ikan 6zellikleri dikkate alinmistir.

242 Directive (EU) 2018/84, Official Journal of The European Union, 2018, 156/45(10). https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018L0843 (E.T 19.09.2024)

243 Kripto varliklar neden para niteliginde olmadiklari “Kripto Varliklarin “Para” ile Karsilagtirilmas1” baglig
altinda ayrintili olarak incelenmistir.

244 EVLIMOGLU, Umut; GUMUS, Umut Tolga: itibari Paralarin Kullammdan Kaldirilmasma Y 6nelik Teorik Bir
Degerlendirme, Lefke Avrupa Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt:9 Say1:2, 2018, 5.168.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/626405 (E.T 19.08.2024)

245 YARARER, A. Belma. Kaydi Paramn Iktisadi A¢idan Incelenmesi, Istanbul Universitesi, Yayimlanmanus
Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul 1986, s.2. http://nek.istanbul.edu.tr:4444/ekos/TEZ/17220.pdf (E.T. 22.08.2024)
246 SAVAS, DANACI, 5.73.

247 GULTEKIN, Yasar: Turizm Endiistrisinde Alternatif Bir Odeme Araci Olarak Kripto Para Birimleri: Bitcoin,
Giincel Turizm Aragtirmalar1 Dergisi, Cilt:1 Say1:2, 2017, s.100. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-
file/395445 (E.T. 18.09.2024)
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ve ddeme aract olarak kabul goriir olmasi?*®, kisaca 6deme araci niteligindeki kripto
varliklarin, paranin hukuki tanimin1 saglamasa bile 6deme araci olma islevini tagimasi
gerekir. Kripto varliklar, uluslararas1 alanda, genel olarak, 6deme araci olarak kabul
gormektedir.?* Ancak kripto varliklarin fiyatlarindaki volatilite, onlarin 6deme araci
olarak kabul gormeleri ve bu niteligi tagimalar1 oniindeki en biiyiik engeldir.?>® Avrupa
Adalet Divani, bir kararinda Bitcoin’in yalnizca bir 6deme araci oldugundan ve esya
hitkmiinde olamayacagindan bahsetmistir.>>! Bu kararla kripto varliklarin 6deme araci
niteliginde olabilecegi diizenlenmistir. Ancak bu karardaki Bitcoin’in 6ddeme araci
niteliginde bir varlik olduguna katilmiyoruz. Bunun sebebi Bitcoin’in degerinin yliksek

volatiliteye sahip olmasi ve istikrarli bir degerinin bulunmamasidir.

Stablecoinler, fiyatta istikrar saglamak adina, degeri bir referans varligin degerine
endekslenmis kripto varliklardir.?>? Kripto varlik piyasasinin volatilitesine kars1 dayanikli
olma ve sabit kur sunma amaciyla ortaya ¢ikmustirlar.?>® Calismamizda stablecoinlerin,
zinciriistii ve zincir dis1 varliklara, fiat paralara, baskaca varliklara endekslendiginden
bahsetmistik.?>* Bir kripto varligin, 6deme araci olarak nitelendirilebilmesi igin bir degeri
ihtiva etmesi ve bu degerin siirekli degismemesi gerekir. Stablecoinlerin 6deme araci
niteligi agisindan da ikili bir degerlendirmeye gidilmesi gerekir. Bu degerlendirmemizde
MiCA tasnifini kullanmak saglikli olacaktir. Buna gére EMT niteliginde stablecoinlerin,
yani degeri bir fiat para birimine endekslenmis kripto varliklarin 6deme araci niteliginde

olacagini ve bunun diginda ART’lerin?>, stablecoin niteliginde olmalarina ragmen,

248 GENCER, s.291. ELMAS, Bekir; AYDIN Salih: Gegmisten Giiniimiize Paranin Tarihi: Fiziki Paradan Kripto
Paraya, Muhasebe ve Finans Arastirmalar1 Dergisi, Say1:2021, s.253-264. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-
file/2033266 (E.T 22.08.2024)

248 COSKUN, Kemal; YILDIRIM, Semih: Paralarin Tarihsel Seriiven Igerisindeki Formlar;, Muhasebe ve Finans
Tarihi Arastirmalar1 Dergisi, Say1:25, 2023, s.95. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2895961 (E.T.
24.08.2024)

249 SAVAS, DANACI, s.73.

250 FERRARI, Valeria: The Regulation of Crypto-assets in The EU — Investment and Payment Tokens Under The
Radar, Maastricht Journal of European and Comparative Law, Vol:27 Issue:3, 2020, s.329.
https://journals.sagepub.com/doi/full/10.1177/1023263X20911538 (E.T 17.09.2024)

251 Judgment of 22 October 2015, Skatteverket v David Hedqvist, C-264/14, EU:C:2015:718, 24 , 52.
https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?docid=170305&doclang=EN (E.T. 210.09.2024)

252 KAYAHAN, Cantiirk; GOKGOZ, Halilibrahim; MURAT, Tolga: Quantile Connectedness Between
Cryptocurrencies and Stablecoins, Uluslararas iktisadi ve Idari incelemeler Dergisi, Say1:37, 2022, s.144.
https://dergipark.org.tr/tr/pub/ulikidince/issue/73302/1146239 (E.T 19.09.2024)

253 JEGER, RODRIGUES, SCHEID, STILLER, s.30. DENIS$, Halil Emre; DEMIRCIOGLU, Fatih: Tiirk Diinyast
Ortak Kripto Para Vizyonu: TDCoin, MANAS Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt:12 Say1:2, 2023, 5.792.
https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/2961825 (E.T. 19.09.2024)

254 Stablecoinler “MiCA Kapsaminda Yapilan Siniflandirma” bagligi altinda Asset Reference Tokenler Kapsaminda
degerlendirilmistir.

255 Degeri 1 ons altina sabitlenmis PAXG token buna drnek gosterilebilir.



https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2033266
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2033266
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2895961
https://journals.sagepub.com/doi/full/10.1177/1023263X20911538
https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?docid=170305&doclang=EN
https://dergipark.org.tr/tr/pub/ulikidince/issue/73302/1146239
https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/2961825
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degerleri de facto olarak sabitlenmediginden ve dayanak varlik veya varliklarin degerine
bagh oldugundan, 6deme araci niteliginde olmayacagimi soylemek dogru olacaktir.?>
Ozetlemek gerekirse MiCA’da EMT olarak smiflandirilan, FCA tamminda exchange
token olarak belirtilen?? ve currency token/payment token olarak da adlandirilan; degeri

258

bir fiat paraya endekslenmis stablecoinler®*® 6deme araci niteligindedir diyebiliriz.?>°

Genel degerlendirmemiz degeri fiat paraya endeksli kripto varliklarin 6deme araci
niteliginde oldugunu diisiinmekteyiz. Ancak TCMB Odemelerde Kripto Varliklarin
Kullanilmamasina Dair Yonetmeligi ile kripto varliklarin bir 6deme araci olmadigin
acikca diizenlemis, 6demelerde kripto varliklarin kullanilmasi yasaklanmistir. Bu
diizenleme nedeniyle kripto varliklarin, hukukumuzda Odeme araci olarak
kullanilamayacagi?®?, kripto varliklarin 6deme araci olarak kullanimi durumuna konu
sozlesmelerin emredici hukuk kurallarina aykirilik nedeniyle mutlak butlanla batil
olacagi®®! goriilmektedir. Kanaatimizce bu diizenleme, ¢agin gerekliliklerine uygun
olmayan bir diizenlemedir. Yukarida agikladigimiz tizere EMT niteligindeki kripto
varliklarin hem ortaya ¢ikis nedeni hem de nitelikleri, bu varliklarin birer 6deme araci
olduklarini géstermektedir. ilgili Yonetmelik m.3/1 hiikmiiyle kripto varliklarin sermaye
piyasast araci kabul edilemeyecegi de diizenlenmis olmakla birlikte 6362 Sayili Kanun’da
yapilan degisikliklerle kripto varliklarin sermaye piyasasi olarak ihracinin miimkiin
oldugu diizenlenmistir. Bu sebeple yonetmeligin sadece kisith bir gecis metni oldugunu
diisiinmekteyiz. Dolayisiyla, sermaye piyasasi araci diizenlemesine benzer bir diizenleme
ile bu yaklasimdan doniilmesi gerektigi kanaatindeyiz. Ancak yine de mevzuatimizda
kripto varliklarin 6deme araci olarak kullanimini hukuki bir zemine oturtan diizenleme
bulunmadigindan ve Yonetmeligin bu tanimi ilga edilmediginden diizenlemenin gegerli
oldugunu ve kripto varliklarin, Yonetmelik hiikmii degisene kadar, 6deme araci

niteliginde degerlendirilemeyecegi goriilmektedir.

2% GUCLUTURK, Tiirk Hukukunda Kripto Varliklar, s.403.

257 Guidance on Cryptoassets, FCA, Consultation Paper CP19/3, Chapter 1, s.8,2.5.
258 USDT, USDC gibi.

259 GUCLUTURK, YUKSEL, 5.274-275.

260 (JZUMCU, YILDIRIM, s.284.

261 JZUMCU, YILDIRIM, s.285.
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1.3.2.3.3. Ispat Araci Niteliginde Kripto Varliklar

Baz1 kripto varliklar bir durumun veya sahipligin ispatinda ara¢ olarak
kullanilabilmektedir. PoS sistemine gore ihra¢ edilen kripto varliklarda, kripto varligi
blokzincir agina stake etmek, stake eden ciizdanin agin dogrulayicisi oldugunu ve odiile
hak kazandigini ispat etmektedir.?®> DAQ’larda oy hakki, pay alma hakki gibi ortaklik
haklari, DAO’nun tokeni veya bu haklari tantyan NFT nin sahipligi ile belirlenir.26* Bu
kapsamda DAO’larda, DAO’nun belirledigi kripto varligin, DAO’nun paydashigini
temsil ettigi ve dolayisiyla paydaslhigin ispatinin DAO’nun kripto varligi oldugu
sOylenebilir. NFT’ler, zincirlistii veya zincir digi, maddi veya gayrimaddi varliklar
iizerindeki haklari, bu varliklarin sahipligini, kisaca bir varlig1 blokzincir aginda temsil
eden tokenlerdir.?%* NFT, temelde blokzincir aginda olusturulmus bir tokendir. NFT'lerin
benzersizligi onlar1 sanat eseri, video oyunu dgesi, koleksiyon karti, sanal gayrimenkul
gibi tiirlinlin tek 6rnegi dgelerin iizerindeki miilkiyet veya fikri hakki temsil eden dijital
varliklar haline getirir.?%> NFT’ler, kopyalanamaz ve degistirilemez olmalari sayesinde
dogrulama gerektiren her alanda kullanim imkanina sahip olacaklardir. NFT’ler,
benzersiz ve dogrulanabilir olma 6zellikleri sayesinde; kisilerin kimlikleri, pasaportlart,
diplomalar1, akademik sertifikalari, lisanslari, dogum belgeleri gibi kisisel verilerde
kullanilabilirler. Ayrica tapular, ruhsatlar, gibi ¢ok farkli alanlardaki belgeleri tescil
etmek, dogrulugunu ispatlamak amaciyla kullanilabilir.?®® Gliniimiizde konser
biletlerinin, futbol magi biletlerinin, miizik, dijital tablo gibi eserlerin NFT seklinde satis1

gibi inovatif projeler yayginlasmaktadir.?®’

Bu durumda c¢ikarilan bir sarkinin NFT’si ,
miizigin lizerindeki fikri hakk: temsil etmektedir. Yapilan bu agiklamalardan yola ¢ikarak
NFT’lerin, temsil ettikleri varliklar iizerinde hak sahipliginiZ®® ispat ettigi sdylenebilir.2¢”
DAO tokenleri, PoS sisteminde stake edilen tokenler ve NFT’ler 6érneginde oldugu gibi

ispat arac1 niteliginde kripto varliklarin da mevcut oldugu goriilmektedir.

262 PoS sistemi “ “Kripto Varlik” Tanim ve Kripto Varliklara iliskin Terminoloji” baslig altinda incelenmistir.

203 KARATEKIN, ALKOC, 5.1926.

264 TEKELIOGLU, 5.1167-1168. CAGLAYAN AKSOY, Akilli Sézlesmelerin Diinii, Bugiinii ve Yarmi, s.25.

265 Blockchain Tiirkiye Platformu, NFT Raporu, s.11-13.

266 Blockchain Tiirkiye Platformu, NFT Raporu, s.17.

267 SENKARDES, Cagla Giil: Blokzincir Teknolojisi ve NFT’ler: Miizik Endiistrisi Uzerine Bir Inceleme, Journal of
Management Marketing and Logistics, Cilt:8 Say1:3, 2021, s.157-159. https://dergipark.org.tr/en/download/article-
file/2005607 (E.T 20.09.2024)

268 Bu hak miilkiyet hakki veya fikri hak niteliginde olabilir. Blockchain Tiirkiye Platformu, NFT Raporu, 5.7, s.11,
s.62,8.72.

269 SARI, Onur, s.48.
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1.3.2.3.4. Deger Saklama Araci Niteliginde Kripto Varliklar

Deger saklama fonksiyonu, satin alma giiciiniin depolanmasi anlamina gelir.?’° Para, hem
bir deger saklama araci hem de bir 6deme aracidir.?’! Dolayisiyla bir varlik hem 6deme
aract hem de deger saklama araci olabilir?’? Bir 6deme aracinin deger saklama
fonksiyonunu saglamasi, alim giiciiniin yani degerinin diismemesi sartina baghdir.?”
Kripto varliklar, deger saklama araci olarak kullanilmaktadir.?’* itibari paralarin
enflasyonist yapilar1 nedeniyle kripto varliklarin itibari paralardan daha giivenli birer

deger saklama araci olduklarini diistinmekteyiz.

Bitcoin, Nakamoto tarafindan bir ddeme arac1 olmasi amaciyla ortaya cikarilmakla
birlikte kisa siirede 6deme arac1 olma islevi, deger saklama araci olma islevinin arkasinda
kalmistir.2”> Bu sebeple giiniimiizde Bitcoin igin bir deger saklama ve yatirim araci
tanimlamasi yapilabilir.?’® Bir 6deme araci olarak ortaya ¢ikan Bitcoin ve Litecoin gibi
coinler, tasarlanma amaglarinin aksine bir yatinm ve deger saklama araci olarak
kullanilmaktadir.?”” Bitcoin, deger saklama araci ve yatirim araci olarak altinla benzerligi

nedeniyle “dijital altin” olarak isimlendirilmektedir.?’®

Deger saklama araci niteliginde kripto varliklar, stablecoinler olabilir.2’”® Ancak burada
dikkat edilmesi gereken husus EMT’lerin 6deme araci islevinin, deger saklama islevinin
Oniline gegcmesi sebebiyle EMT lerin 6deme araci niteliginde oldugudur. Ancak ART’ler
icin deger saklama ve yatirim fonksiyonu 6n planda oldugundan ART’ler i¢in deger
saklama araci niteliginde kripto varliklar tanimlamasi yapilabilecegini diistinmekteyiz.
Deger saklama aract islevi tagtyan ART’lerden en bilineni PAXG tokendir. PAXG, Paxos
Trust Company tarafindan, ERC-20 Ethereum aginda ihra¢ edilmis, her bir PAXG token

karsiliginda Paxos Trust Company’nin kasasinda, fiziki olarak, bir ons altin

270 GZTURK, Nurettin; KOC, Asuman: Elektronik Para, Diger Para Tiirleriyle Karsilastirilmasi ve Olas1 Etkileri. SU
[IBF Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi, Cilt:6 Say1:11, 2006, 5.210.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/289548 (E.T 20.08.2024)

271 OZTURK, KOG, s.211.

272 Kripto varliklar incelendiginde neredeyse tiim kripto varliklar deger saklama fonksiyonuna sahiptir diyebiliriz.
Deger saklama fonksiyonu, bu anlamda ¢at1 bir niteliktir. Ancak ¢aligmamizda deger saklama araci niteliginde kripto
varliklar agiklanirken, deger saklama araci olma ve yatirim araci olma niteligi 6n plana ¢ikan varliklar agiklanacaktir.
273 OZTURK, KOG, s.211.

274 HAN, ARIKAN, KONAT, s.84.

275 FERRARY, s.327.

276 CARKACIOGLU, s.11.

277 FERRARY, s.329.

278 AKKUS, 5.620.

279 LINDEN, SHIRAZI, s.14.
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bulundurdugu bir referansh tokendir. Her bir PAXG tokeni karsiliginda Paxos Trust
Company, banka kasasinda 1 onsluk altin kiilge tutmakta ve her ay bir uzman, ihrag edilen
token miktariyla kasada tutulan altin miktarinin egit olup olmadigini denetlemektedir.?°
Bu sistem, fiziki bir yatinm aract olan altinin fiziksel varligindan kaynakli
dezavantajlarim1 yasamadan ve blokzincir teknolojisinin avantajlarini kullanarak altin

yatirimi yapilmasina olanak saglamaktadir.

1.3.2.3.5. Gizlilik Odakl Kripto Varliklar

Kripto varliklar, ortaya ¢ikis misyonlariyla anonimlik vadetmektedirler.?®! Dolayisiyla
tim kripto varliklarin, blokzincir yapist geregi, anonimlik unsuru igerdiginden
bahsedilebilir. Ancak burada vadedilen anonimlik, kullanicilarin sisteme gerc¢ek kimligini
agiklamamalarindan ibarettir.?®? Kripto varliklar, kullanicilarina anonimlik ve seffafligi
birlikte vadetmektedirler. Bu anlamda blokzincir aginda her islem; ciizdan adresleri,
miktar ve zaman itibariyle herkese agiktir. Bu bilgiler islemin bloklara yazili kimliginde
(TxID) mevcuttur ve herkesge goriilebilir.?®* Anonimlik, bir clizdan adresinin kime ait
oldugunun bilinememesiyle; seffaflik ise bir ciizdan adresinden yapilan tiim islemlerin

herkesge goriilebilmesiyle saglanmaktadir.?8*

Ancak bazi kripto varliklar tamamen gizlilik vadetmektedirler. One cikan 6zellikleri
anonimlik olmalar1 sebebiyle niteliksel anlamda diger kripto varliklardan ayrildiklarini
diisiinmekteyiz. DASH, Monero (XMR) ve Zcash(ZEC) gibi kripto varliklar,
kullanicilarina tam bir anonimlik vadetmektedirler ve “Privacy coin” olarak da
nitelendirilirler.?®> Anonim kriptoparalar da denilen bu varliklar, diger kripto varliklarin
gizlilik saglamada yetersiz olmasindan dolay1 ortaya ¢ikmiglardir.2%¢ Bu varliklar, zincir
iizerinde yapilan islemlerde; islemin gonderici ve alict bilgisi ile islem tutarmi

gizlemekte, igslemleri seffaf olarak blok kayitlarinda goriiniir halde tutmamakta ve tiim

280 Pax Gold White Paper. https://paxos.com/wp-content/uploads/2019/09/PAX-Gold-Whitepaper.pdf (E.T.
25.03.2024)

281 NAKAMOTO, s.6.

282 TARAKCIOGLU, 5.308.

283 YASLIDAG, Kripto Paralar, s.20.

284 TARAKCIOGLU, 5.309.

285 TARAKCIOGLU, 5.325.

286 OZTURK, SERTKAYA, YUCE, s.3.
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287

varliklar1 ayirt edilemez nitelikte?®” sunmaktadir.?®® Ozetlemek gerekirse niteligi

itibariyle anonimlik vadeden gizlilik odakli kripto varliklar da mevcuttur.

1.3.2.3.6. Diger Kripto Varliklar

Nitelikleri itibariyle kripto varliklar yukarida bahsedilen dort baslikla sinirlandirilamaz.
Gergekten de sayilanlar disinda dijital kimlik niteliginde NFT’ler, salt transfer araci
niteliginde kripto varliklar, belirli uygulamalarin 6deme yontemi olarak kullanilmasi
amaciyla tasarlanan ve bu sebeple sanal para niteliginde kripto varliklar (Toncoin?%?),
futbol takimlarinin ihrag¢ ettigi ve takima destek amagli islem goéren kripto varliklar
(Galatasaray Token) vardir. Yine salt yatirim araci olarak kullanilan ve belirli fonlara
yatirim yapilan ART tokenler de vardir. Ancak kripto varliklarin kullanim alanlar1 ¢ok
genis oldugundan bunlarin hepsi ¢alismamizda degerlendirilemeyecektir. Bu sebeple en
cok kullanilan kripto varliklar iizerinden nitelendirme yapilacaktir. Uzmanlik gerektiren

uyusmazliklarda hakim, bilirkisi marifetiyle bu varliklarin hukuki niteliginin tespiti

neticesinde uygulanmasi gereken hiikiimleri tespit edecektir.

287 Dolayistyla harcanmus para birimi, iiretimi {izerinden izlenememektedir. TURAN, Deniz; DEMIRCAN, Cem;
Kripto Paralar ile Terdr ve Diger Illegal Aktivitelerin Finansmani, Anadolu Akademi Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt:3
Sayt:1, 2021, s.167. https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/1543533 (E.T 21.09.2024)

288 OZTURK, SERTKAYA, YUCE, s.3.

289 TON, To Open Network. https:/ton.org/ (E.T. 10.04.2024)
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2. BOLUM
KRIPTO VARLIKLARIN SERMAYE PiYASASINDAKI YERI
VE KRiPTO VARLIKLARIN “PARA” ve DIGER SERMAYE
PIYASASI ARACLARIYLA KARSILASTIRILMASI

2.1. KRIPTO VARLIKLARIN “PARA” ILE KARSILASTIRILMASI

2.1.1.“Para”min Tanimi

Paranin tlizerinde uzlagilmig bir tanimi1 bulunmamaktadir. Ancak en genel tanimiyla para,
mal ve hizmetleri satin almada kullanilan ve herkes tarafindan kabul goren bir 6deme
aracidir.?®® Eren’e gore para, “Modern toplum ve ekonomilerde para, bir deger Ol¢iisii,

7291 Paranin, bir

pivasada dolasan bir degisim ve nihayet kanuni, zorunlu bir ddeme aracidur.
O6deme ve degisim araci olma iglevinin yaninda bir deger dl¢iisli ve deger saklama araci
olma islevleri de vardir.?? Dolayisiyla paranin ii¢ temel islevi bulundugu sdylenebilir.
Bunlar: Bir degisim araci olmasi, bir deger saklama aract olmas1 ve bir deger Olciitii
olmasidir. Teorik olarak bu {i¢ islevi tastyan araglar paradir, denebilir. Tanimda paranin
iic islevinden bahsedilmekle birlikte paranin asil iglevi, lizerinde mutabik kalian bir

deger olgiitii karsiliginda bir degisim araci olmasidir.?

Gergekten de genel kabul goriir
degisim araci, diinyanin her yerinde paradir. Bu nedenle paranin asli islevinin mal ve
hizmetlerin degisim araci oldugu agiktir. Ancak bu degisim aracinin yani paranin, para
niteligine sahip olmasi i¢in dncelikle bir degisim araci olarak genel kabul gérmiis olmasi
gerekir.®* Bu tanim ve nitelikler, genel anlamda paray1 tanimlasa da Tirk hukuku
acisindan yetersiz olacaktir. Tiirk hukuk literatiiriinde, para kavrami agisindan Resmi Para

Teorisi kabul edilmektedir. Resmi Para Teorisi uyarinca hukuki olarak para, ancak

egemen gii¢ tarafindan ihrag edilir ve dolasima ¢ikarilir.?> Dolayisiyla hukuki anlamda

29 COSKUN, YILDIRIM, s.85.

291 EREN, 5.993.

292 EL MAS, AYDIN, 5.255.

293 BAKKALOGLU, Arzu Nese: Dijital Para, B.1, Astana Yaymlari, 2023, s.15.

294 OZTURK, KOG, 5.210.

295 DEMIRBAS, Ahmet Akif: Kripto Varliklarin Sermaye Piyasast Hukuku Agisindan Degerlendirilmesi, B.1, Seckin
Yaymecilik, 2022, 5.56.
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paradan bahsedebilmek i¢in paranin devletce ihrag edilmis yani basilmis veya bastirilmis

olmasi gerekir.

Tiirk literatlirtindeki paranin hukuki niteligine uygun tanim TDK Sézliiglinde yapilmaistir.
Buna gore para, devietce bastirilan, iizerinde degeri yazili kdgit veya metalden édeme araci
olarak tanimlanmaktadir.?*® TDK taniminda paranin asli iglevi olan mal ve hizmetlerdeki
degisim aract yani 6deme araci olmasi vurgulanmig, ancak bunun yaninda paranin
miinhasiran devlet tarafindan bastirilabilecegi belirtilmistir. Tiirk literatiirlinde ve
diinyada da kabul edildigi iizere geleneksel anlamda para®®’, miinhasiran devletlerce ihrag
edilen bir degisim aracidir. Hukukumuzda Resmi Para Teorisi kabul edilmis, bu durum
Tirkiye Cumhuriyeti Anayasasiyla?®® hiikim altina alinmigtir. Anayasa madde 87
uyarinca, Tiirkiye Cumhuriyeti’'nde para basma yetkisi miinhasiran Tiirkiye Biiylik Millet
Meclisi’ne(TBMM) aittir. TBMM bu yetkinin kullanimini, TCMB’ye devretmistir.>*
Boylece Tiirkiye Cumhuriyeti Anayasasi’nin para basma yetkisini miinhasiran
TBMM’ye vermis olmasi Tirk literatiiriinde, paranin islevsel sartlarini saglayan bir
varligin hukuken para niteliginde olabilmesi i¢in devlet tarafindan basilmis veya devletin

verdigi yetkiyle bastirilmis olmasi 6n sartini ortaya koymaktadir.

2.1.2.Para Tiirleri

Para kendi igerisinde ¢esitli tiirlere ayrilmaktadir:

i. itibari para (Fiat para), merkezi hiikiimet karartyla ¢ikarilan, degerli maden
karsilig1 olmayan, devlete olan giiven iizerine kurulmus degisim aracidir.
Kisaca devletlerin ulusal paralaridir.?®® Hukuki olarak; altindaki imzalara ve
basili oldugu kagidin taklit edilemeyecegine gilivenilen, kendisini ihra¢ eden
merkezi otoriteye(devlete) olan giliven lizerine kurulmus ve karsiligin1 bundan

alan, mal ve hizmetlerin degisiminde kullanilan paraya fiat para veya itibari

296 Para, Tiirk Dil Kurumu Sézliikleri. https:/sozluk.gov.tr/ (E.T. 02.02.2024).

297 Geleneksel anlamda para, fiziki bir varliga sahip kagit veya metalden yapilmis 6deme ve degisim aracidir.

298 09.11.1982 Tarihli 17863 Sayili Resmi Gazete’de Yayimlanmig 18.10.1982 Kabul Tarihli 2709 Sayili Tiirkiye
Cumhuriyeti Anayasasi. https://www.mevzuat.gov.tr/mevzuat?MevzuatNo=2709&MevzuatTur=1 &MevzuatTertip=5
(E.T 19.09.2024)

299 Para Basma Yetkisi, TCMB,

https://www.tcmb.gov.tr/wps/wem/connect/ TR/TCMB+TR/Maint+Menu/Banknotlar/Banknotlarlatilgili+Genel+Bilgi
ler/Parat+Basma+Yetkisi (E.T. 29.02.2024)

300 EVLIMOGLU, GUMUS, 5.168.
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para adi verilir.?°! Fiziki para ve devletlerce ¢ikarilmis dijital paralar (dijital
dolar gibi) itibari paralardir. Giiniimiizde paranin degerini ve karsiligini
belirleyen uluslararasi bir standart bulunmadigindan®®? ulusal paralar itibari
para niteligindedir.

Fiziki Para, Geleneksel anlamda paradir. Fiziki para, fiziki bir varlig
bulunan, miinhasiran devletler tarafindan ihrag edilen, eskiden karsiligin1 ham
maddesinden almasina ragmen giiniimiizde karsiligi, kendisini ihra¢ eden
devletten alan, karsilik degeri tiretildigi maddenin degerinden ayrismus,
degisim, deger saklama aracidir. Fiziki paralar, karsiligini, kendisini ihrag
eden devletin politikalarindan yani itibarindan aliyorsa itibari para
niteligindedir.’%3

Kaydi para (Mevduat Parasi), fiziki varligi olmayan, sadece bankalarin
hesaplarina alacak veya borg kaydi diisiilerek yaratilan 6deme aracidir.>%*
Kaydi paralar, paranin hesaptan hesaba dolagimi ile el degistirmesi sonucu
ortaya ¢ikmugtir.’*> Kaydi para, fiziki paranin dezavantajlarindan olan tiretim,
saklama ve transfer maliyetlerini igermez ayrica fiziki paraya gore transferi ve
saklanmasi daha giivenlidir.’?¢ Kaydi para, 6deme islemlerinde kullanilmak
izere, banka hesaplarinda yazili rakamlardan olusan banka mevduatindan
ibarettir. Miisterinin hesabinda bulunan kaydi para, onun bankadan alacakli
oldugu nakit para degerini ifade eder. Alacakli olan miisteri, bankadan
alacagini talep ettigi zaman banka, bor¢lu oldugu meblagr 6demekle

307 Devlet tarafindan veya devletin verdigi acik yetkiye

yiikiimliidiir.
dayanilarak basilmadigindan, kaydi paranin da hukuken para niteliginde
olmadig1 goriisiindeyiz. Kaydi paranin, paradan ziyade bir alacak hakki
niteliginde oldugunu diisiinmekteyiz. Hukuki anlamda kaydi paranin, vadesiz

mevduat istenildiginde hemen paraya cevrilebilir olmasi niteligi nedeniyle,

301 CARKACIOGLU, s.5.
302 Paramin deger standardi sorunu “Kripto Varliklarin Deger Saklama Araci Olma Islevi” bagligi altinda

incelenmistir.

303 Ayrintih bilgi igin bkz. ELMAS,AYDIN, 5.253-264.
304 COSKUN, YILDIRIM, s.95.

305 BAKKALOGLU, s.12.

306 COSKUN, YILDIRIM, s.95.

307

YILMAZ, Asuman. Kripto Para Birimi Bitcoin ve Bitcoin’in Tiirk Sermaye Piyasas1 Hukuku Agisindan

Degerlendirilmesi, B.1, Oniki Levha Yaymeilik, 2021, s.30.
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likidite yoniinden para oldugundan bahsedilebilir.3%

. Kaydi paranin karsilig1
devlet degil, alacakli veya bor¢lu olunan mevduat bankalaridir. Mevduat
bankalar1 birer sirkettir ve iflas edebilirler. Bu sebeple mevduat bankalarinda
bulunan kaydi paranin karsiliksiz kalmasi, fiziki paralara gore cok daha
kolaydir. Tarihte 1929 Ekonomik Buhrani*® kaydi paralarin risklerini
gostermektedir.

iv. Elektronik para; kabul edilen fon karsilig1 ihra¢ edilen, elektronik olarak
saklanan, ihra¢ eden kurulus disindaki kuruluslarda 6deme islemlerini
gerceklestirmek i¢in kullanilan parasal deger’'® olarak tanimlanabilir.
Miisteriden alinan deger veya fonun cevrimigi elektronik para hesaplarina
aktarilarak elektronik olarak depolanmasini ve bu degerin 6deme veya fon
transferinde kullanilmasini saglar.3!! Elektronik paranin fiziki paradan farkh
olarak fiziki bir varlig1 bulunmaz. Yasa ile ihraca yetkili kurumlar tarafindan,
belirli bir fon karsilig1 ¢ikartilan ve yazilimla {retilen paradir. Bu sebeple
elektronik para, ulusal kanuni para biriminin elektronik formunu igeren ve

312

dijital ortamda kullanilan para birimi olarak tanimlanmaktadir.’’* Yine

doktrinde elektronik para “bir chip karta veya bilgisayara kopyalanabilen ve

»3

ddeme vasitasi olarak kabul edilen para birimi *"* olarak tanimlanmigtir.

Elektronik para, 6493 Sayil1 Kanun’un m.3/1-¢’de diizenlenmistir. Buna gore:
“Elektronik para: Elektronik para ihra¢ eden kurulus tarafindan kabul edilen fon
karsilig ihrag edilen, elektronik olarak saklanan, bu Kanunda tanimlanan odeme
islemlerini gerceklestirmek icin kullanilan ve elektronik para ihra¢ eden kurulus
disindaki gergek ve tiizel kisiler tarafindan da ddeme araci olarak kabul edilen
parasal degeri, ... ifade eder.” "

Elektronik para da kaydi para gibi bizzat devlet tarafindan ihrag

308 YARARER, 5.2.

309 Ayrintih bilgi i¢in bkz. BARISIK, Salih; BARIS, Abdullah: 1929 Biiyiik Bunalim1 ve 2008 Kiiresel Krizinde
Uygulanan Politikalarin Karsilastirilmasi, Gaziosmanpasa Universitesi Sosyal Bilimler Arastirma Dergisi, Cilt:10
Say1:1, 2015, s.241. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/803034 (E.T. 30.09.2024)

310 BOZKURT YUKSEL, Armagan Ebru: Elektronik Para, Sanal Para, Bitcoin ve Linden Dolar1’na Hukuki Bir
Bakis, Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuas1, Cilt:73 Say1:2, 2015, 5.184. BAKKALOGLU, s.21.

31 OZTURK, KOG, 5.211-213.

312 IMAMOGLU, .39.

313 KESER BERBER, Leyla: Internet Uzerinden Yapilan Islemlerde Elektronik Para ve Dijital Imza, B.1, Yetkin
Yayncilik, 2002, s.48.

31427.06.2013 Tarihli 28690 Sayil1 Resmi Gazete’de yayimlanmis 6493 Say1li Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat
Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslar: Hakkinda Kanun.

https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2013/06/20130627-14.htm (E.T 20.08.2024)
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edilmemektedir. Ancak kaydi paradan farkli olarak elektronik parada,
elektronik para ihrag etme yetkisi, ihrac¢i kurulusa devlet tarafindan kanunla
verilmektedir. Dolayisiyla elektronik para, yukarida anilan yasal tanimi
sagladigindan hukuki anlamda paradir denebilir. Ayrica yasal tedaviil disinda
itibari paraya en yakin para tiirii elektronik paradir.'> Elektronik para
ihracinda ihrag¢1 kurum, ihra¢ edecegi kadar elektronik para degerinde fon
olusturmaktadir. Elektronik paralar, bu fon karsiligi ihra¢ edildiginden
elektronik paranin karsiligi bu fonda bulunmaktadir. Dolayisiyla karsiligini
fiziki veya kaydi paradan alarak ihra¢ gerceklestiginden, kural olarak,
elektronik para karsiliksiz kalmamaktadir. Ancak, elektronik paranin ihraci
icin kabul edilen fonun kaydi para icermesine hukuken bir engel yoktur ve
kaydi paralar, karsiliksiz kalabileceginden elektronik paralar da dolayl1 olarak
karsiliksiz kalabilir.
Elektronik paralar, bilgisayar vasitasiyla elektronik ortamda yaratildigindan
cok daha hizli iiretilir ve transfer edilir, ayrica kayitlar elektronik ortamda
tutuldugundan giivenlik ve maliyet agisindan da daha avantajlidir.3'®Ancak
elektronik paranin karsiligi olarak tutulan fon, kaydi para igerebileceginden
karsiliksiz kalma riski vardir. SOyle ki mevzuatta elektronik paralarin, ihraca
yetkili kuruluglar tarafindan bir fon karsihigi ihra¢ edildigi hiikme
baglanmistir. Ancak 6493 Sayili Kanun m.3/1-e uyarinca Fon, “banknot,
madeni para, kaydi para veya elektronik para” olarak tanimlanmistir. Yani
elektronik paranin karsilifi olarak gosterilen fon, yine giivencesi devlet
olmayan kaydi para gosterilerek elektronik para ihra¢ edilebilmektedir. Bu
durumda elektronik paray1 ihrag etmek tlizere gosterilen karsilik kaydi paranin
karsiliks1z kalmasi1 durumunda, bu karsiliksiz paranin karsiliginda ihrag edilen
elektronik para da karsiliksiz kalacaktir.

V. Sanal para, yasal tedaviilii bulunmayan, devlet veya devletin yetkilendirdigi
bir kurulus¢a ¢ikarilmayan para birimleridir.’!” Avrupa Merkez Bankasinca
sanal para, “yasal bir diizenlemeye tabi olmayan, sanal paray gelistirenler ve ihrag

edenler tarafindan ¢ikarilip kontrol edilen ve belli bir sanal ¢evrede kabul géren

315 OZTURK, KOC, 5.230-231.
31 COSKUN, YILDIRIM, 5.96. OZTURK, KOC, 5.223.
317 BOZKURT YUKSEL, s5.197.
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318 olarak tanimlanmustir. Sanal paralar, genelde bir {iriin veya

dijital para
hizmet ile sinirli, elektronik ortamda iiretilen paradir. Bir iiriin veya hizmetle
siirl sanal paralar, 6zellik itibariyle eski atari salonlar1 jetonlariyla benzerlik
gosterir. Ornek olarak atari salonu jetonlari, yalnizca atari salonu igerisinde
bulunan oyuncaklart oynamak i¢in kullanabilir. Sanal paralar da bu anlamda
sadece sanal ortamda belirli bir alanla sinirli kullanilabilmektedir.®!”
Gergekten de sanal paralar, 6deme araci olarak kullanilan diger paralar
karsilig1 satin alinmakla birlikte, sanal paralarin bizatihi kendisi 6deme araci
olarak kullanilamamaktadir. Ornek olarak video oyunlari i¢inde, oyun i¢i satin
alimlarda kullanilan altin, jeton, facebook oyun kredileri gibi para birimleri
verilebilir. Tanim geregi Bitcoin de sanal para niteliginde goriilebilir ancak
giiniimiizde Bitcoin, belli bir sanal cevre igerisinde degil ¢cok daha genis
kitleler nezdinde kabul gérmektedir.?° Bu anlamda Bitcoin ve diger kripto
varliklarin sanal para kapsaminda olmadigini, kripto varlik olarak bagka bir
kapsamda degerlendirilmesi gerektigini diistinmekteyiz.

vi. Dijital Para, elektronik ortamda saklanan ve transfer edilebilen paralar olarak
da tamimlanmaktadir.>?!  Dijital para, merkezi otorite tarafindan
¢ikarilabilecegi gibi 6zel kisilerce de ihrag edilebilir.>?> Bu durumda merkez
bankas1 tarafindan ihra¢ edilen dijital paralar itibari para niteliginde
degerlendirilebilecek, bankalar tarafindan ihra¢ edilen dijital paralar ise
mevduat paras1 niteliginde olacaktir. Elektronik para, yasal belirli
diizenlemelere tabi iken dijital paranin ihraci, saklanmasi, transferi yasal
olarak diizenlenmemistir. Bunun en biiyiik sebebi dijital paranin belli bir para
tiiri degil, sanal paray1, kripto varliklari, elektronik paray1 kapsayici nitelikte
bir kavram olmasidir.?* Kisaca dijital para, kripto varliklar1 da kapsayan ve

dijital ortamda var olan tiim 6deme araglari olarak 6zetlenebilir.3?*

318 European Central Bank: Virtual Currency Schemes, Germany, October 2012, s.13.
http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/virtualcurrencyschemes201210en.pdf,(E.T 23.08.2024)

319 TARAKCIOGLU, 5.299-300.

320 B Salvador’un Bitcoin’i resmi para birimi kabul etmesi, Bitcoin’in genis bir ¢evrede kabul gordiigiinii ispatlar
niteliktedir.

321 HZKUL, BAS, s.60.

322 DEMIR, Osman; ODABASI, Hatice: Merkez Bankasi Dijital Para Sisteminin Avantaj ve Dezavantajlar1 Neler
Olabilir?, Say1:61, 2022, s.200. https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/1920428 (E.T. 21.09.2024)

323 BAKKALOGLU, s5.42-43.

324 hZKUL, BAS, 5.60. BAKKALOGLU, s5.45.



http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/virtualcurrencyschemes201210en.pdf
https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/1920428

58

vii.  Kripto Varliklar, literatiirde siklikla kripto para olarak isimlendirilmektedir.
Tezin ana konusunu olusturan bu isimlendirmenin hukuken yerinde
olmadigini diistinmekteyiz. Ancak literatiir agisindan kripto para olarak genel
bir tanim yapmak gerekirse: Kripto Para, sanal ciizdanlardan sifre ile alinip

sifre ile kullanilabilen paralardir.’?>

2.1.3.Kripto Varliklarin Para Nitelikleri

Bir varligin “para” niteliginde olmas1 i¢in 6deme araci olma niteliginin toplumca kabul
gérmiis olmasi gerekir. Bu sartlar1 saglayan degisim ve 6deme araglari, teorik olarak,
paradir.’?6 Paranin ti¢ temel islevi vardir: Bir degisim araci olmasi, bir deger saklama
aract olmasi ve bir deger 6l¢iitii olmasi. Bu li¢ islevi tasiyan 6deme araglar1 para olarak
degerlendirilmektedir.’?’” Kripto varliklar ig¢in genel bir nitelik degerlendirmesi
yapilmasinin yanlis olacagi kanaatindeyiz. Cilinkii her kripto varlik; islevine, kullanim
amacina, liretim amacina ve hatta bir referans degeri temsil edip etmemesine gore farkli
niteliklere ayrilmaktadir. Bu sebeple kripto varliklarin “para” nitelikleri incelenirken,
odeme araci niteligindeki kripto varliklar’?® kapsaminda, diger kripto varliklar diglanarak,

degerlendirme yapilacaktir.

Oncelikle kripto varliklarin birgogu icin &deme araci niteliginde oldugundan
bahsedemeyiz.’?. Sonug olarak paranin asli islevi ddeme araci niteligi oldugundan bu
niteligi tasimayan kripto varliklar i¢in para nitelendirilmesi yapilamayacaktir.>*® Bir
varligin “para” niteliginde olabilmesi i¢in dncelikle bir 6deme aract olmas1 gerekir. Fiat
para endeksli stablecoinlerin®3!, istikrarli bir kur sunmalar1 ve fiat paralar ile kripto

varliklar arasinda degisim imkéni sunmalar1 nedeniyle, kanaatimizce Odeme araci

325 IMAMOGLU, s5.37.

326 Paranin unsurlar1 ve niteligi “ “Para”nin Tanimi” baghgi altinda incelenmistir.

327 BAKKALOGLU, s.15.

328 Odeme aract niteligindeki kripto varliklar “Kripto Varliklarin Odeme Araci Islevi” ve “Odeme Araci Niteligindeki
Kripto Varliklar” baslig: altinda ayrimtili olarak incelenmistir.

329 MiCA kapsaminda ART ler ve Other Crypto-assets, niteliksel anlamda deger saklama aract, ispat araci niteliginde
kripto varliklarla gizlilik odakli kripto varliklar, asli islev agisindan 6deme araci niteliginde degildirler. Ayrintil bilgi
i¢in bkz. yuk. “Kripto Varliklarin Smiflandirilmas1” basligi.

330 Bitcoin, Ripple, gibi kripto varliklarin asil iglevinin, her ne kadar deme araci olmasi olma amaciyla ortaya ¢iksalar
da, asli islevleri zamanla deger saklama araci olma yoniinde evrildiginden bu varliklarin bir 6deme arac1 oldugundan
bahsedilemez.

331 Payment Token/Exchange Token/Currency Token olarak da isimlendirilir. Biz ¢aligmamizda bu tiir varliklara
“kripto paralar” isimlendirmesi yapmaktay1z.
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niteliginde varliklardir.3*? Bir varhigin “para” niteliginde olabilmesi igin diger sart ise
varligin 6deme araci oldugunun genel kabul goriir olmasidir. Avrupa Birligi Adalet
Divan1 kararinda bu kabul gérme sarti, taraflar arasinda kabul gdérme olarak
hilkmedilmistir. Buna gore Bitcoin, taraflar arasinda bir ddeme araci olarak kabul
edilmigse onu kabul eden taraflar igin dogrudan bir 6deme aracidir.>3* Bitcoin 6zelinde
yapilan bu degerlendirmenin stablecoinlere de uygulanmasi gerektigi kanaatindeyiz. Bir
varligin para olabilmesi i¢in bir 6deme araci olmas1 ve toplum tarafindan kabul gormesi
yeterli dlgiit sayilmaktadir. Dolayisiyla elektronik ortamda temsil edilen bir deger olan
kripto varliklarin da para niteliginde olabilecegi diistiniilebilir.** Ayrica fiat paraya
endeksli stablecoinlerin, paranin ii¢ temel islevi olan degisim aract olma, deger saklama
arac1 olma ve deger ol¢iitii olma sartlarin1 da sagladigi goriilmektedir.?>3* Bu sebeplerle
fiat para endeksli stablecoinlerin, belirtilen sartlar1 saglamalari nedeniyle “para”
niteliginde oldugundan ve bu varliklar i¢in “kripto para” isimlendirilmesi yapilacagindan
bahsedilebilir. Kripto paralar niteliksel anlamda kaydi paralarla ve elektronik paralarla

ciddi benzerlik gostermektedirler.

Bankalar tarafindan iiretilen kaydi paralarin, hukuki anlamda “para” niteliginden ¢ok
alacak hakki niteliginde oldugunu ve ancak likidite yoniinde para niteligine sahip
oldugunu diisiinmekteyiz.’3¢ Tether(USDT), kripto varlik piyasasinda en yiiksek hacme
sahip, degeri 1 Amerikan dolarina endeksli stablecoindir.>3” USDT f{izerinden kripto
paralarin kaydi para niteligini 6rneklemek gerekirse USDT ihracinda ihragcu sirket, ihrag
ettigi her bir USDT igin, 1 Amerikan dolar1 teminati yedinde tutmaktadir. Dolayistyla
ihra¢ edilen her USDT nin karsiliginda 1 dolar vardir denebilir.?*® Bu durumda USDT
sahibi kisi, ciizdaninda tuttugu her USDT token karsiliginda Tether Sirketi’nden 1
Amerikan dolar1 alacak hakkina sahiptir. Bu yoniiyle kripto varliklarin da likidite

yoniinden para oldugu kanaatindeyiz. Ayrica kripto varliklarin islem gordiigii blokzincir

332 GUCLUTURK, YUKSEL, 5.299

333 Judgment of 22 October 2015, Skatteverket v David Hedqvist, C-264/14, EU:C:2015:718, 42.
https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?docid=170305&doclang=EN (E.T. 04.04.2024)

34 HZKUL, BAS, 5.59. OZTURK, KOC, 5.210.

335 ALPTEKIN, Volkan; METIN, Ismail; AKCAN, Ahmet Tayfur: Kripto Para Ekonomisi, B.1, Egitim Yaymevi,
2018, s.123.

336 Calismamizin devaminda “Para Tiirleri” baghg altinda “Kaydi Para” alt bash@inda agiklanmustir.

337 USDT, tiim kripto varlik piyasasinda %5.52 dominansa sahiptir. Yani kripto varlik piyasasinda dénen toplam
hacmin %5.52’si USDT dir. https://www.tradingview.com/symbols/USDT.D/ (E.T 21.09.2024)

338 Tether: Fiat currencies on the Bitcoin blockchain, Tether Limited, https://tether.to/en/.
https://assets.ctfassets.net/vyse88cgwibl/SUWgHMvz071t2CqS5yTw5vi/c9798ea8db99311bf90ebe0810938b01/Tethe
rWhitePaper.pdf (E.T. 03.04.2024)
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ag1, nitelik itibariyle, kaydi para ihra¢ eden finans kuruluslarinin islemlerinin kaydedildigi
elektronik veri tabanina benzemektedir.>*® Fiat paraya sabitlenmis kripto varliklarin,
ozellikle USDT kapsaminda, mevduat iligkisine benzer yapisi sebebiyle kaydi para

niteligi tasidig1 kanaatindeyiz.

Elektronik paranin birgok farkli tanimi bulunmakla birlikte, elektronik ortamda ihrag
edilen ve saklanan, ihrag¢t kurum disinda da 6deme vasitasi olarak kabul edilen parasal
deger olarak 6zetlenebilir.** Avrupa Bankacilik Otoritesi (European Banking Authority-
EBA), 2019 tarihli “Kripto Varlik Raporu’nda kripto varliklarin belirli sartlari
sagladiginda elektronik para olarak kabul edilecegini belirtmistir.>*! Buna gore elektronik
ortamda saklanan, parasal bir degerle ifade edilebilen, ¢ikaran kisiye karsi ileri
stirilebilecek bir talep hakki veren, fon karsiligi cikarilan, 6deme araci niteliginde
bulunan ve ihrag¢r disinda kisiler tarafindan da kabul edilen kripto varliklar elektronik
para niteliginde sayilabilecektir. Ancak EBA’nin raporunda, kripto varliklarin kabul
edilen fon kapsamina girmedigi de diizenlenmistir.>*> EBA’nin, kripto varliklarin
elektronik para olarak kabul gérmesi i¢in sundugu sartlar, kripto paralarda(degeri fiat
paraya endeksli stablecoinler) mevcuttur.’*? Yine kripto para olarak tanimladigimiz bu
stablecoinler, AB’nin MiCA diizenlemesinde EMT yani elektronik para jetonu olarak
smiflandirilmigtir. Boylelikle AB, yaptigi g¢erceve tasarida, degeri bir fiat parayla
sabitlenmis tokenlerin bir tiir elektronik para olarak degerlendirmistir.’** Bizim de
katildigimiz goriise># gore tiim kripto varliklar igin dogrudan bir degerlendirme yapilarak
kripto varliklarin elektronik para niteliginde olmadigin1 sdylemek hukuken elestirilebilir
niteliktedir. Kanaatimizce de kripto paralar, “para’nin islevsel sartlarin1 ve EBA’da da
belirtilen sartlar1 sagladiklar1 takdirde, hukuki agidan elektronik para niteligindedir.

Ancak hukukumuzda yiiriirliikte olan mevzuat bu duruma izin vermemektedir.

339 SOLMAZ BILICI, Meryem: isvicre Bankacilik Kanunu’ndaki Degisiklikler Cercevesinde Bankalarin Kripto Para
Kabulii ve Mevduat Sézlesmesi ile iliskisi, Istanbul Medipol Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:11 Say1:1,
2024, s.281. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/3570172 (E.T. 21.09.2024)

340 Elektronik para, “Para Tiirleri” baglhigi altinda “Elektronik Para” konusunda tanimlanmustir.

341 EBA Report with advice for the European Commission on Crypto-assets, 2019, s.13.
https://www.eba.europa.cu/sites/default/files/documents/10180/2545547/67493daa-85a8-4429-aa91-
€9a5ed880684/EBA %20Report%200n%20crypto%20assets.pdf (E.T 21.09.2024)

342 EBA Crypto-asset Report, s.14.

33 GUCLUTURK, Tiirk Hukukunda Kripto Varliklar, s.403.

344 MiCA, Official Journal of The European Union, 150/44, (18).

345 GUCLUTURK, Tiirk Hukukunda Kripto Varliklar, 5.404-405.
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Elektronik para, hukukumuzda 6493 Sayili Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat
Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslari Hakkinda Kanun ile
“Elektronik para: Elektronik para ihrag eden kurulus tarafindan kabul edilen fon karsiligi ihrag
edilen, elektronik olarak saklanan, bu Kanunda tanimlanan odeme iglemlerini gerceklestirmek
icin kullanilan ve elektronik para ihra¢ eden kurulus disindaki gergek ve tiizel kisiler tarafindan
da odeme araci olarak kabul edilen parasal deger” olarak tanimlanmistir. Bu tanimdan
elektronik paranin, kanunla yetkilendirilmis bir kurulus tarafindan, elektronik ortamda
saklanan, hangi O6demelerde kullanilabilecegi diizenlenmis paralar oldugu sonucu
cikmaktadir. Dolayisiyla hukukumuzda EMT kapsamia giren kripto varliklarin
elektronik para sayilabilmesi i¢in stablecoin ihraggilarinin devletten izin almasi,
Tiirkiye’de TL bazli stablecoin ihra¢ edeceklerse, ihrag¢ ettikleri stablecoin kadar fon
gostermeleri ve bu stablecoinlerin hangi islemlerde Odeme aract olarak
kullanilabileceginin diizenlenmesi sartlarin1 yerine getirmeleri gerekmektedir. Bu
diizenlemelerde aranan sartlar son derece dar kapsamlidir. Bu sartlar ancak Tiirkiye’de
TL endeksli ihra¢ edilecek kripto varliklar agisindan saglanabilir. Ornek olarak
Stablecoin ihragcilart ayirdiklart fonlari her iilke i¢in ayr1 ayri tutulamaz. Bu denense bile
kripto varliklarin uluslararasi dolagimi kontrol edilemeyecegi i¢in hangi iilkede ne kadar
stablecoin oldugu tespit edilemeyecek ve “kabul edilen fon” asla tam olarak
saglanamayacaktir. Bu sebeplerle kripto varliklarin elektronik para olarak kabulii

mevzuatimiz kapsaminda miimkiin degildir.3*®

Belirli kripto varliklarin, niteliksel anlamda “kaydi para” veya “elektronik para”
niteliginde oldugunu diisiinmekle birlikte mevzuatimizdaki diizenlemeler bu duruma
aykir1 sonuglar dogurmaktadir. TCMB tarafindan cikarilan “Odemelerde Kripto
Varliklarin Kullanilmamasina Dair Yonetmelik” m.3/1 uyarinca “Bu Yonetmeligin
uygulanmasinda kripto varlik, dagitik defter teknolojisi veya benzer bir teknoloji kullanilarak
sanal olarak olusturulup dijital aglar iizerinden dagitimi yapilan, ancak itibari para, kaydi para,
elektronik para, o6deme araci, menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi aract olarak
nitelendirilmeyen gayri maddi varliklar ifade eder.”. Hilkiimden de anlasildig {izere kripto
varliklarin itibari para, kaydi para, elektronik para, 6deme araci, menkul kiymet veya
diger sermaye piyasasi aract olarak nitelendirilemeyecegi agikca diizenlenmistir. Bu

sebeple, hukuk diizenince 6deme araci niteliginde olmadig1 diizenlenen bir varligin, o

346 JZUMCU, YILDIRIM, s.275. Z. TURAN, s.4.
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hukuk diizenince hukuken “para” niteliginde kabul edilemeyecegi agiktir.>*’ Ayrica
kripto varliklarin kaydi para veya elektronik para niteliginde olmadigi da acikca
diizenlenmistir. Yine hukukumuzda, anayasal diizenleme geregi Resmi Para Teorisi kabul
edilmektedir. Buna gore bir 6deme aracinin hukuken para niteliginde olmasi icin TBMM
veya TBMM tarafindan yetkilendirilen bir kurulus tarafindan ¢ikarilmalidir.>*® Kripto
varliklar, merkezi bir otoriteden bagimsiz, 6zel kisiler tarafindan ve devletin tanimladig:
herhangi bir yetki olmaksizin ihra¢ edilirler.>** Bu sebeple hukukumuzda kripto
varliklarin, hukuken para niteliginde degerlendirilmesi, yiiriirlikteki mevzuat
kapsaminda, kanimizca miimkiin degildir.>>° Kanaatimizce gerek Yonetmelik hiikmii

gerekse resmi para teorisi, glinlimiiz sartlarinda oldukga sinirlayici diizenlemelerdir.

TCMB Yonetmeligi, ¢ikarilacak regiilasyonlara geg¢is amaciyla ¢ikarilmis, gegici bir
diizenlemedir. Dolayisiyla kripto varliklarin 6deme araci olarak kullaniminin
yasaklanmasinin, bu konuda bir diizenleme getirilene kadar, gecici nitelikte oldugu
kanaatindeyim. 7518 Sayili Kanunla 6362 Sayili SerPK’da yapilan degisiklikler bu
savimizi destekler niteliktedir. Ger¢ekten de Yonetmelik hilkmiinde kripto varliklarin bir
sermaye piyasast aract olmadigindan bahsedilmis ancak son degisikliklerle sermaye
piyasasi araci olarak kripto varlik ihra¢ edilebilecegi diizenlenmistir. Bu hiikiimle
Yonetmelik hiikmiiniin ilga edildigi ortadadir. Dolayisiyla Yonetmelik’te bahsedilen
hiikiimlerin, diizenlemeler yapildikga gecersiz hale gelecegini diisiinmekteyiz.
Yonetmelik hiikmiinde 6zellikle kripto varliklarin bir 6deme araci, kaydi para veya
elektronik para olarak nitelendirilemeyecegi hiikmiiniin ivedilikle yiirtirliikten
kaldirilmas1 gerekmektedir. Yukarida da uluslararasi hukukla karsilagtirmali olarak
bahsettigimiz tizere bazi kripto varliklarin ddeme arac1 ve hatta elektronik para niteliginde
oldugunu diisiinmekteyiz. Ancak bu kabul, yiiriirlikteki mevzuat nedeniyle
engellendiginden, 6deme araci niteligindeki varliklarin hukuki mahiyetini tespit
zorlagmaktadir. Ayrica 6493 Sayili Elektronik Para Kuruluslar1 Kanunu da elektronik
paray1 ¢ok siki sartlara baglamis ve dar bir kapsamda degerlendirmistir. Bu ylizden kanaat
ve ¢oziimliimiiz Yonetmeligin siirlayict hiikiimlerinin yiiriirlikten kaldirilarak 6493

Sayil1 Kanun’da yapilacak degisiklikle, EBA’nin elektronik para i¢in aradig sartlar1 veya

347 G. OZDEMIR, 5.296.

348 Resmi Para Teorisi “ “Para”mn Tanim1” bashigi altinda incelenmistir.

349 DEMIRBAS, Kripto Varliklarin Sermaye Piyasas1 Hukuku Agisindan Degerlendirilmesi, s.57.
350 YILMAZ, 5.338.
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benzerlerini saglayan kripto varliklarin elektronik para hiikmiinde olacaginin

diizenlenmesi yontindedir.

2.2. KRIPTO VARLIKLARIN SERMAYE PiYASASI iCINDEKI YERI

Piyasa, en genis tanimiyla alim-sattm konusu mal i¢in alici ve saticinin bulustugu
ortamdir.?! Piyasalar arz ve talebin karsilastigi ortamlardir.?>? Piyasalarin fiziki bir ortam
olmas1 gerekmez elektronik ortamlar da piyasa olabilir. Bu tanimdan yola g¢ikarak
blokzincir agindaki cilizdanlarla baglanilan DEX’ler ve kisisel bilgileri ile kaydolarak
erisim saglanan kripto varliklarin alim satiminin yapildigi CEX’ler dijital kripto varlik

piyasasi olarak tanimlanabilir.?>

Piyasalar Reel(gercek) piyasa ve Finansal(mali) piyasa olarak ikiye ayrilmaktadir:
Reel piyasa, mal, hizmet ve bunlarin iiretimine yoOnelik imkanlarin el degistirdigi
piyasadir (Pamuk piyasasi, halk pazarlari, toptanci halleri gibi).*>* DEX’ler reel piyasaya
ornek verilebilir. Merkeziyetsiz bu borsalarda el degistiren iirlinler kripto varliklarin
kendileridir. Ancak bu kesin bir ayrim degildir. S6zgelimi DEX’lerde security tokenlerin
dolagim1 neticesinde DEX’ler finansal piyasa Ozelligi arz edecektir. Finansal(mali)
piyasa, finansal kaynaklarin el degistirdigi piyasadir. Yani direkt olarak iirlinler el
degistirmemektedir. Bu iirlinlerin bir temsili olan sermaye piyasasi araglari finansal
piyasalarda el degistirmektedir.>> CEX’lerde, salt kripto varliklar degil bu kripto
varliklar degerinde alacak hakki el degistirmektedir. Bu sebeple CEX’lerin finansal

piyasalar niteliginde oldugunu diistinmekteyiz.

Kripto varliklarin ortaya ¢ikis amaci reel piyasalarda el degistiren iiriinler ortaya

cikarmak olsa da giinlimiizde merkezi kripto varlik borsalarinin, merkeziyetsiz borsalara

351 MEMIS, Tekin; TURAN, Gékgen. Sermaye Piyasast Hukuku, B.4, Seckin Yayncilik, 2019, s.25.

352 BAHTIYAR, Mehmet: Sermaye Piyasas1 Hukukuna Giris, B.1, Beta Yayncilik, 2019, s.19.

353 HAZAR, Cetin Murat; DEMIR, Esin: Kripto Para Borsasi Piyasalarinda S-Ticaret Ozelliklerinin Diyalojik letisim
Kurami Baglaminda Degerlendirilmesi: BtcTurk Ornegi, Uluslararas1 Sosyal Bilimler Akademi Dergisi, Say1:14,
2024, s.125. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/3813142 (E.T. 27.09.2024)

3% RODOPLU, Giiltekin: 2000°li Yillara Dogru Sermaye Piyasast. Siileyman Demirel Universitesi Tktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:1 Say1:1, 1996, s.63-64. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/195262 (E.T
21.09.2024)

355 RODOPLU, s.64.
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gore ¢ok daha fazla islem hacmine sahip oldugu goriilmektedir.’> Merkezi borsalarda
yatirimcilar kripto varligin kendisini satin almamaktadir. Kripto varlik degerini, o degere
bagl alacak hakkini satin almaktadir.’®” Orneklemek gerekirse 1 Bitcoin almak isteyen
yatirimci, blokzincir clizdani vasitasiyla merkeziyetsiz bir borsadan 1 Bitcoin aldiginda
gercekten bir 1 Bitcoin sahibi olmus olur. O Bitcoin’i soguk ciizdana (USB benzeri
yapilar ve kagit cilizdanlar) c¢ekebilir. Bu durumda Bitcoin’in miilkiyeti ve zilyetligi
tamamen yatirimciya aittir. Ancak merkezi borsalardan 1 Bitcoin alan yatirimci gergek
anlamda 1 Bitcoin sahibi olmaz. Borsanin yatirimci igin ac¢ti1 ancak 6zel anahtarini
yedinde bulundurdugu ciizdana 1 Bitcoin yollanir ve CEX uygulamasina yatirimeinin 1
Bitcoin sahibi oldugu kaydi disiiliir. Dolayisiyla yatirimei, 1 Bitcoin {izerinde
hakimiyetini saglayamaz. Ancak yatirimei, borsadan alacakli oldugu 1 Bitcoin’i talep
ettiginde ve 6zel anahtar1 kendi yedinde bulunan bir merkeziyetsiz ciizdana Bitcoin’i
transfer ettiginde bu Bitcoin’in tam anlamiyla sahibi olacaktir. Yatirimeinin, borsaya
yoOnelttigi bu talebi talimat niteligindedir.3>8 Yani aslinda blokzincir ciizdanlarinda tutulan
kripto varliklar, yatirimciya miilkiyet ve benzeri bir hakki tanirken ve varligin zilyedi
tamamen yatirimciyken merkezi borsalarda alinan kripto varliklar, yatirimciya, o borsaya

kars1 bir alacak hakki tanimaktadir.

Finansal piyasalar, para ve sermaye piyasalari olarak ikiye ayrilir.>>° Para piyasalari kisa
vadeli fon arz ve talebine, sermaye piyasalar1 ise orta ve uzun vadeli fon arz ve talebine
yoneliktir*®®. Sermaye piyasasi, orta ve uzun vadeli fon arz ve taleplerinin karsilastigi
finansal piyasadir. Sermaye piyasalarinda orta ve uzun vade olarak 1 yil ve daha uzun

vadeler kabul edilmektedir.’®! Vade, fonun tutulacagi siireyi belirtir.

Kripto varlik ekosisteminde bu se¢im kullaniciya ait olacagindan belirli vadeli islemlere,
genel olarak rastlanilmaz. Yani kripto varlik ekosistemi, temelde para piyasalar

iizerinden iglem goriir. Ancak hem DEX’lerde hem de CEX’lerde kilitli staking iiriinleri

356 23.08.2024 tarihi verilerine gére en biiyiik ilk 100 merkeziyetsiz borsanin 24 saatlik hacminin toplamu, en biiyiik
kripto varlik borsasi olan Binance’in 10 milyar 700 milyon dolarlik 24 saatlik hacminden ¢ok daha azdir.
https://coinmarketcap.com/tr/rankings/exchanges/ (E.T. 23.08.2024)

https://coinmarketcap.com/tr/rankings/exchanges/dex/?type=derivatives (E.T. 23.08.2024)
35TCEXlerdeki varliklarin hukuki niteligi asa. “Kripto Varliklarm Tiirk Medeni Kanunu Kapsaminda

Degerlendirilmesi” baghig1 altinda “Miras Hukuku” alt bagliginda incelenmistir.

358 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.68.

339 SANCAK, Ethem. Sermaye Piyasasi Sozliigii, 2014. s.102. https://www.researchgate.net/publication/341526618
(E.T. 30.09.2024)

360 BIST Pay piyasasi finansal piyasaya ornektir

361 SANCAK, 5.338.
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mevcuttur. Kripto ekosisteminde staking, bir seyde pay sahibi olmak anlamina
gelmektedir. Staking durumunda kripto varlik sahibi kripto varliga sahip olmakta ve onu
satmamasi nedeniyle ddiillendirilmektedir.?*> Bu sebeple ekosistemde pay sahibi oldugu
diisiiniilebilir. Staking, havuzu olusturan veya havuzdan bor¢ alan kullanicilar lehine
kripto varliklarin ipotek edilmesi ve bunun karsilifinda getiri alinmasi olarak da

363

diistintilebilir.’® Kilitli staking tirtinlerinin alimiyla yatirimci, satin aldigi kripto varligi

belirli bir siire tutmay1 taahhiit eder. Bu, vade olarak nitelendirilebilir.

Yield Farming (likidite madenciligi) DEX’lerde katilimcilarin piyasaya likidite saglama
karsiliginda gelir elde ettikleri, geleneksel piyasada kredi verme benzeri bir staking

mekanizmasidir.3%*

Yield Farming, DEX’lerde c¢alisan akilli sozlesme tabanli bir
merkeziyetsiz borg alip verme araci olarak diisliniilebilir. Kilitlemeye konu kripto varligin
volatilitesini 6nlemek icin ortaya ¢ikan Yield Farming mekanizmasinda likidite saglayan,
varliklarin1 havuza kilitler ve akilli s6zlesmeler vasitasiyla, kilitlenen varliklar, DEX’te
pasif olarak tutulur. Bu varliklar kilitliyken alim-satim1 yapilamaz.>®®> Yield Farming
mekanizmasinda varliklarin pasif tutuldugu siire sonu vadedir. Dolayisiyla kripto varlik
ekosisteminde de, Yield Farming ve Kkilitli staking mekanizmalar1 vasitasiyla
merkeziyetsiz olarak vadeli islemler miimkiindiir. Kripto ekosisteminde genelde 1 yil ve

daha uzun vadeli {riinlere rastlanmamaktadir. Ancak Kripto Varlik Arzi (Initial Coin

Offering-ICO) ad1 verilen kitle fonlama mekanizmasinda uzun vadeler goriilmektedir.3

Kitle fonlama, SPK’nin yayimladigi I1I-35/A.2 Sayili Kitle Fonlamasi Tebligi’nde®¢’
diizenlenmistir. Teblig m.4/1-m uyarinca kitle fonlama “Projenin ihtivag¢ duydugu fonu
saglamak amacryla Kurul tarafindan belirlenen esaslar dahilinde Kanunun yatirimci tazminine
iliskin hiikiimlerine tabi olmaksizin platformlar araciligiyla halktan para toplanmasi,” olarak

tamimlanmistir. Kitle fonlama, bir proje fikrinin internet iizerinden yatirimcilara

362 DENIS, DEMIRCIOGLU, 5.791.

363 LEHMANN, Matthias; HELD, Amy; KRYSA, Felix; PREVOST, Emeric; SCHINERL, Fabian; VOGELAUER,
Robert: Staking Your Crypto: What are the Stakes?. Journal of Business and Technology Law, Vol:19 Issue:53,
2023, s.55.

https://heinonline.org/HOL/Page?handle=hein.journals/jobtelal 9&div=6&g_sent=1&casa_token=&collection=journa
Is (E.T. 21.09.2024)

364 MERAKLLI, s.1166

365  EHMAN, HELD, KRYSA, PREVOST, SCHINER, VOGELAUER, s.64.

366 Security Token Offering(STO) ve Equity Token Offering(ETO) adi verilen ICO’ya benzer arz mekanizmalari da
olmakla birlikte bu mekanizmalar “Kripto Varliklar ile Pay Senetlerinin Karsilastirilmas1” bashigi altinda
incelenmistir.

367 SPK tarafindan 24.10.2021 Tarihli 31641 Sayili Resmi Gazetede yayimlanan I11-35/A.2 Sayil Kitle Fonlama

Tebligi. https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2021/10/20211027-3.htm (E.T 22.09.2024)
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sunularak fon talebinde bulunulmasi ve bu mekanizma ile proje finansmaninin

368

saglanmasi yontemidir.”*® Kitle fonlama, bagis niteliginde olabilecegi gibi borg, 6diil

veya pay karsiligi da gergeklestirilebilmektedir.*%

ICO, kripto varliklarin ilk arzini ifade etmektedir ve sunulan proje i¢in fon toplamay1
amaglar.’’® Bu yoniiyle ICO, kitle fonlama mekanizmalarina benzemektedir.”! ICO ile
bir proje gelistiricisi, henliz dolagima ¢ikarilmamis miistakbel kripto varliklarini, fon
toplama amaciyla, piyasada iglem goéren kripto varliklar veya fiat paralar karsiliginda 6n
satig(pre-sale) yoluyla yatirimeilara sunmaktadir.>’> ICO’da halka arzdan farkli olarak arz
fiyat1 daha diisiik ve dagitilan varlik miktar1 daha kisitlidir.>”® ICO yontemi, geleneksel
halka arzdan kisa siirede tamamlanmakta ve daha az maliyet gerektirmektedir.>”* Vesting,
kripto varliklarda dagitilan varliklarin belirli bir siire¢ icerisinde serbest birakilmasi
uygulamasidir. ICO veya kamuya satig ile dolasima ¢ikarilan kripto varliklar,
degerlerindeki ani diislisiin 6nlenmesi amaciyla ayni1 anda serbest birakilmaz. Bunun
yerine vesting siireci isletilir ve kripto varliklar belirli periyotlarla belirli oranlarda serbest
birakilir.3”> Vesting siireci, bir y1l veya daha uzun vadeli olabilmektedir. Bu sebeple
kripto varliklarin uzun vadeli sermaye piyasasi islemlerine de konu olabilecegini

diistinmekteyiz.

Alim-satim isleminin gerceklestigi zamana goére piyasalar ikiye ayrilmaktadir. Bunlar:
Spot piyasalar ve vadeli islem piyasalaridir. Spot piyasalarda 6deme ve teslimat,
s0zlesmenin yapilmasiyla gergeklesir. Ancak vadeli islem piyasalarinda alim-satim
islemi, anlagsma tarihinden belli bir siire sonra gergeklesmektedir. Anlasmanin yapildig:

giinden sonra, belirlenen vadede, bu sozlesmeden dogan ylkiimliliikler yerine

368 VERGILI, Gizem: Kitle Fonlama: Diinii, Bugiinii, Yarmi, Nigde Omer Halisdemir Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisti Dergisi, Cilt:4 Say1:2, 2023, s.107. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2712646 (E.T.
22.09.2024)

369 VERGILI, 5.108.

370 KAPANCI, s.187.

37 DEMIRBAS, Kripto Varliklarin Sermaye Piyasasi Hukuku Agisindan Degerlendirilmesi, 5.91-92.

372 BLEMUS, Stéphane; GUEGAN, Dominique. Initial Crypto-asset Offerings (ICOs), Tokenization and Corporate
Governance, 2019, s.191. Capital Markets Law Journal, Volume 15, Issue 2, April 2020, Pages 191—

223, https://doi.org/10.1093/cmlj/kmaa005 (E.T. 20.09.2024)

373 KAPANCI, 5.193.

374 YAVUZARSLAN, Turgay; KURT, Ganite: Kripto Varlik Arziyla (ICO) Isletme Finansmani ve Risklerin
Degerlendirilmesi, Muhasebe Bilim Diinyas: Dergisi, Cilt:23 Say1:2, 2021, 5.234
https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/1251573 (E.T 22.09.2024)

375 LIU, Robert: NFT-Related Companies: Token Sale Returns, Clermont McKenna College, CMC Senior Theses,
2022, s.27. https://scholarship.claremont.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=3945&context=cmc _theses (E.T.
22.09.2024)
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getirilmektedir.?”® Blokzincirin teknolojik yapisi geregi, blokzincir tizerinde gergeklesen
islemler blok kapanmadan tamamlandig: i¢in, kural olarak, islemler spot piyasada
gerceklesir. Yani kripto varliklarin islem gordiigli piyasalar, kural olarak, spot
piyasalardir. Ancak borsalar, 6zellikle merkezi borsalar, kripto varlik piyasasinda vadeli
islemlere de izin vermektedir. Merkezi bir kripto varlik piyasast olan Binance iizerinden
vadeli sdzlesmeler, opsiyon sézlesmeleri alimi gibi vadeli islem piyasalarina ait islemler
yapilabilmektedir. Ancak vadeli islem piyasasinda islem goren bu sozlesmeler tiirev
araglardir ve kripto varlik niteliginde degildirler. Kripto varliklarin dogrudan vadeli islem
piyasalarina konu olmasi kanaatimizce miimkiin degildir. Ancak dolayl1 olarak, kripto
varliklarin alim-satim hakkini, degerini konu edinen tiirev araclar vasitasiyla kripto

varliklar vadeli igslem piyasalarina konu edilebilir. 377

Ozetle kripto varliklar, yapilarina gore sermaye piyasasinin her alaninda kendilerine yer
bulmaktadir. Reel ve finansal piyasalarda; spot piyasalarda ve vadeli islem piyasalarinda
islem gormektedirler.’”® Kaldi ki kripto varliklar SerPK’da diizenlenmistir. Bu
diizenlemenin varlig1 da kripto varliklarin hukuken sermaye piyasasi ile iliski icerisinde

oldugunu gosterir niteliktedir.

2.3. KRIPTO VARLIKLARIN SERMAYE PiYASASI ARACLARIYLA
KARSILASTIRILMASI

2.3.1.Sermaye Piyasas1 Araclari

Sermaye piyasasi araclari; menkul kiymetler, tiirev araglar, yatirnm sézlesmeleri ve SPK
tarafindan sermaye piyasasi aract oldugu belirlenen varliklardan olusur.’”® Sermaye
piyasasi araclari, SerPK m.3/1-s uyarinca, <’ Menkul kiymetler ve tiirev araglar ile yatirim
sozlesmeleri de dahil olmak iizere Kurulca bu kapsamda oldugu belirlenen diger sermaye
pivasast araglari.”’ olarak tanimlanmistir. Kanun koyucu sermaye piyasasi aracini

tamimlamak  yerine sermaye piyasast aract tiirlerini sayarak diizenleme

376 ADIGUZEL, 5.263-264.

377 Tiirev araglarm kripto varliklarla iliskisi “Kripto Varliklarin Tiirev Araglarla Karsilagtirilmas1” bashigi altinda
incelenmistir.

378 Ancak kripto varliklar, kendileri dogrudan sézlesme olmadiklarindan vadeli islem piyasalarinda islem gdren
varliklar bizatihi kripto varliklar degil, bunlarin degerleridir.

379 BAHTIYAR, s.8.
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gerceklestirmistir.’®® Calismamiz kapsaminda kripto varliklarin menkul kiymetler ve
tiirev araglarla iligkisi incelenecektir. Gayrimenkul sertifikasi, kupon ve talonlar gibi
diger sermaye piyasasi aracglarinin ise nitelik itibariyle kripto varliklarla
iliskilendirilemeyecegini diisiinmekteyiz. Bu sebeple ilgili sermaye piyasasi araglartyla

kripto varliklarin karsilagtirilmasina ¢calismamizda yer verilmemistir.

TCMB tarafindan ¢ikarilan “Odemelerde Kripto Varliklarin Kullanilmamasina Dair
Yonetmelik” m.3/1 uyarinca kripto varlik, menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi
aract olarak nitelendirilemez. Ancak bu Yonetmelik hilkmiintin 7518 sayili Kanun’la
birlikte ilga edildigini ve artik gecerliliginin kalmadigini1 diistinmekteyiz. Cilinkii 7518
Sayili Sermaye Piyasasi Kanununda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun m.3/6’da
“Sermaye piyasast ara¢larina ozgii haklar saglayan kripto varliklara iliskin olarak diizenleyici
islemler tesis etmek, ozel ve genel nitelikte kararlar almak ve tedbir ve yaptirim uygulamak
konusunda Kurul yetkilidir” dlizenlemesi yer almakta ve m.2’de “Kurul, sermaye piyasasi
araglarinin bu madde hiikiimlerine gore kayden ihra¢ edilerek MKK tarafindan izlenmesi
yerine, kripto varlik olarak ihracina ve bunlarin olusturulup saklandiklar: kripto varlik hizmet
saglayicilart tarafindan sunulan elektronik ortam nezdinde kayden izlenmesine iliskin esaslar
belirleyebilir. Sermaye piyasast araglarimin kripto varlik olarak ihract halinde; haklarin
izlenmesi, iigiincii kigilere karst ileri siiriilebilmesi ve devredilmesinde, bunlarin olusturulup
saklandiklar: elektronik ortamdaki kayitlar esas alinir. Kurul, bu elektronik ortamdaki kayitlarla
MKK sistemi arasinda entegrasyon saglanmasini zorunlu tutabilir. Bu fikranin uygulanmasina
iliskin usul ve esaslar Kurul tarafindan belirlenir” denmektedir. Anilan hiikiimlerle bazi
kripto varliklarin sermaye piyasast araglarina 6zgii haklar sagladigi, sermaye piyasasi
araclarinin kripto varlik olarak ihrag edilebilecegi ifade edilmektedir. Gerek ilgili
diizenlemeler gerekse kripto varliklarin menkul kiymetler ve tiirev araglarla iliskisini
inceleyecegimiz, calismamizin devaminda agiklanacak sebeplerle kripto varliklarin
sermaye piyasasi araci niteliginde olabilecegini diisiinmekteyiz. Bu bolimde kripto
varliklar ile sermaye piyasasi araglari karsilastirilarak benzerlik ve farkliliklari tizerinde
durulacak, hukuki nitelik bdliimiinde yapilacak degerlendirmelere altyap:

olusturulacaktir.

380 YILMAZ, s.55.
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2.3.2.Kripto Varhklarin Menkul Kiymetler ile Karsilagtirilmasi

Menkul kiymetler SerPK m.3/1-0’da tanimlanmistir. Buna gére menkul kiymetler,

e Paylar, pay benzeri diger kiymetler ile s6z konusu paylara iliskin depo
sertifikalart.
e Borglanma araglar1 veya menkul kiymetlestirilmis varlik ve gelirlere dayali

bor¢lanma araglari ile s6z konusu kiymetlere iliskin depo sertifikalari.

olarak tanimlanmistir. Ancak aymi bentte para, ¢ek, police ve bono menkul kiymet
tanimindan istisna tutulmustur. Menkul kiymetler, sermaye piyasasinda islem goéren
araglarin biiyiik bir boliimiinii olustururlar. Bu sebeple menkul kiymetler en 6nemli

sermaye piyasasi araglaridir denebilir.’8!

Menkul kiymet tiiriinde sermaye piyasasi araglari, ihraggilar i¢in finansman saglama (fon
toplama) araci, bu araglart satin alanlar i¢in ise yatirim aracidir. (Pay, tahvil, sukuk)
SerPK’da menkul kiymetlerin tanimi yapilmamistir. Onceki 2499 Sayili Sermaye
Piyasas1 Kanunu’nda menkul kiymetler “Menkul Kiymetler: Ortakhik veya alacakilik
saglayan, belli bir meblagi temsil eden, yatirim araci olarak kullanilan, dénemsel gelir getiren,
misli nitelikte, seri halinde ¢ikarilan, ibareleri ayni olan ve sartlart Kurulca belirlenen kiymetli
evraktir” seklinde tanimlanmistir. Ancak mevzuatimizda menkul kiymetleri tanimlayan
bir hiikiim bulunmadigindan eski kanunda yapilan tanimin giiniimiizde gecerli oldugu
doktrinde kabul edilmektedir.3? Tanimdan menkul kiymetlerin belirli unsurlar1 ortaya
cikmaktadir. Bunlar: Ortaklik veya alacak hakki saglamak, belirli bir meblag1 temsil
etmek, yatirim araci olarak kullanilmak, donemsel gelir getirmek, misli nitelikte olmak,

seri halinde ¢ikarilmis olmak, kiymetli evrak niteligine sahip olmak olarak sayilabilir.383

Ancak bu tanim bizim ¢ok da katilmadigimiz bir tanimdir. $6yle ki menkul kiymetlerin
donemsel gelir getirmesinin hukuki bir sart olmadigini1 diisiinmekteyiz. Doktrinde bizim

de katildigimiz goriige®®* gore kar payr dagitimi zorunlu degildir. Anonim sirket,

31 YILMAZ, s.56.

382 By dogrultudaki goriisler i¢in bkz. BOZER, GOLE, 5.97. CATAKOGLU, Buket: Tiirk Sermaye Piyasas1 Hukukunda
Borg¢lanma Araglari, B.1, Seckin Yayincilik, 2016, 5.79-80. TURANBOY, Asuman. Kripto Paralarin Ortaya Cikmalart
ve Hukuki Nitelikleri , Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, Cilt:35 Sayi:3, 2019, s.55.

383 YILMAZ, 5.58-61. BILGILI, CENGIL: Blockchain, s.181.

38 MEYDANCI, Burak. Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Anonim Sirketlerde Kér Pay1 Dagitimi, Muhasebe ve
Finansman Dergisi, Say1:99, 2023, s.138-139. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/3007634 (E.T.
24.08.2024)
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gerceklesen kari biinyesinde tutabilecegi gibi dagitabilir.’®> Mevzuatimiz geregi agik
olarak pay senetleri menkul kiymet kapsamina alindigindan temettii 6demesi yapmayan
hisse senetlerinin menkul kiymet niteliginde oldugu asikardir. Ayrica SPK’nin VII-128-
1 Sayili Pay Tebligi m.4/1-r uyarinca pay benzeri menkul kiymetler, “Sermayede temsil
edilmesi zorunlu olmayan, sabit bir getiri taahhiidii barimdirmayan, pay sahipligi haklarindan
birini ya da bir kismini veren ve bu nitelikte oldugu Kurulca belirlenen menkul kiymetler 386
olarak tanimlanmistir. Yani sabit bir getiri taahhiidii barindirmayan, dolayisiyla donemsel
getiri sartin1 saglamayan sermaye piyasasi araglarinin da(pay benzeri menkul kiymetler)

menkul kiymet kabul edildigi goriilmektedir. Bu sebeple miilga SerPK’da yapilan menkul

kiymet tanimina katilmak miimkiin géziikkmemektedir.

Kiymetli evrak, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu (TTK)**’ m. 645/1°de “Kiymetli evrak
oyle senetlerdir ki, bunlarin icerdikleri hak, senetten ayri olarak ileri siiriilemedigi gibi
baskalarima da devredilemez” seklinde diizenlenmistir. Senet ise TDK sozliigiinde “Bir
kimsenin yapmaya veya ddemeye bor¢lu oldugu seyi gostermek icin imzaladigi resmi kagit,
belgit™%® olarak tamimlanmigtir. Dolayisiyla TTK hiikmii lafzi yorum yontemiyle
yorumlandiginda kiymetli evrakin mutlaka maddi bir varligi bulunan senet oldugu
yorumu yapilabilir. Ancak lafzi yorumla ¢ikarilan bu sonug hatali olacaktir. Kanimizca
“Senet” kavrami genis yorumlanmalidir. Bizim de katildigimiz goriise®®® goére TTK
hilkkmiinde bahsedilen senet, 6100 Sayili Hukuk Muhakemeleri Kanunu (HMK)?**
m.199’da diizenlenen “belge” olarak anlagilmalidir. Buna gore “Uyusmaziik konusu
vakialart ispata elverisli yazili veya basili metin, senet, ¢izim, plan, kroki, fotograf, film, gériintii
veya ses kaydi gibi veriler ile elektronik ortamdaki veriler ve bunlara benzer bilgi tasiyicilar: bu
Kanuna gore belgedir.” Goriilecegi lizere HMK uyarinca elektronik ortamdaki veriler de
belge sayilmaktadir. Bu nedenle kanimizca burada, senetten anlagilmas1 gereken zorunlu

bir maddi varliga sahip senet degil, maddi varlig1 bir zorunluluk unsuru olmayan belgedir.

385 MEYDANCI, s.141.
386 22.06.2013 Tarihli 28685 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan SPK VII-128.1 Sayili Pay Tebligi.

https://resmigazete.gov.tr/eskiler/2013/06/20130622-8.htm (E.T 25.08.2024)
387 14.02.2011 Tarihinde 27846 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 13.01.2011 kabul tarihli 6102 Sayil Tiirk Ticaret

Kanunu. https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2011/02/20110214-1-1.htm (E.T. 24.08.2024)

388 Senet, TDK Sozliigil. https://sozluk.gov.tr/ (E.T 24.08.2024)

389 KAYTHAN, Saban: Kiymetli Evrak Hukuku, B.9, Seckin Yaymcilik, 2023, 5.27-28. BOZER, Ali; GOLE, Celal:
Kiymetli Evrak Hukuku, B.8, Tiirkiye Is Bankas1 A.S. Vakfi, 2018, s.14. YILMAZ, s.62.

390.04.02.2011 Tarihli 27836 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 12.01.2011 Kabul Tarihli 6100 Sayili Hukuk
Muhakemeleri Kanunu. https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2011/02/20110204-2.htm (E.T 24.08.2024)
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Bu sebeple doktrinde “Evraksiz Kiymetli Evrak” tanimi ortaya ¢ikmustir.>*! Kanaatimizce
de kiymetli evrakin senet unsuru HMK m.199 kapsaminda belge olarak anlasilmalidir.
Elektronik ortamda tutulan ve diger sartlari saglayan®*? belgelerin de kiymetli evrak,
dolayisiyla menkul kiymet olarak kabulii gerekir. Zaten 6362 Sayili SerPK m.13/1
sermaye piyasasi araglarinin kaydilestirilmesini, yani senede baglanmaksizin elektronik
ortamda ihracini diizenlemektedir. Buna gore “Sermaye piyasasi araglarimin senede
baglanmaksizin elektronik ortamda kayden ihraci esastir.” Hulasa SerPK ile sermaye piyasasi
araglarinin maddi varliginin olmamasi kurali getirilmistir. Doktrinde, elektronik ortamda
kaydi olarak ihra¢ edilen ve kayden tutulan bu kiymetli evraklar, kiymet haklar1 veya

evraksiz(varakasiz) kiymetli evrak olarak nitelendirilmektedir.??

Menkul kiymetler
SerPK’da acik¢a bir sermaye piyasasi araci olarak diizenlenmistir. Bu sebeple, miilga
kanun tanimi gecerli kabul edilse dahi bu tanimda bahsedilen kiymetli evrakin, maddi
varliginin bulunmasi zorunlulugu olmayacak ve menkul kiymetler kiymetli evrak

sayilacaktir.3**

Yorum yoluyla bu sonug ¢ikarilsa dahi “senet” kavrami ile TTK m.645
kiymetli evrak tanimi, SerPK ilgili hiikiimleriyle birlikte degerlendirildiginde bir anlam
karmasas1 yaratmaktadir. Bu karmasanin sebebi SerPK’da “menkul kiymet” taniminin
acikea verilmemis olmasidir. Kanaatimizce menkul kiymetlerin kiymetli evrak
niteliginde kabul edilmesi hatal bir yaklagimdir.?*> SerPK’da diizenlenecek bir menkul
kiymet tanimi bu tartigmalara son verecektir. SerPK’da menkul kiymetler, pay senetleri
ve bor¢lanma araglariyla sinirlandirilmistir. Bunun da yanlis bir degerlendirme oldugunu
diistinmekteyiz. Kanimizca menkul kiymetler: Belirli bir meblag: temsil eden, yatirim

araci olarak kullanilan, devredilebilen ve sartlart Kurulca belirlenen varliklardir seklinde

tanimlanabilir.

Bir kripto varligin menkul kiymet niteliginde olup olmayacagi kripto varligin niteligine
ve uluslararasi ve ulusal menkul kiymet tanimina gore’* degerlendirilmelidir. Menkul

kiymet tanimima uygun diistiigii 6lclide kripto varliklar menkul kiymet niteligindedir

391 Ayrmtih bilgi igin bkz. TEKINALP, Unal: Evraksiz Kiymetli Evraka veya Kiymet Haklarina Dogru. Banka ve
Ticaret Hukuku Dergisi, Cilt:14, Say1:3, 1988, s.1-16.

392 Senedin bir hakki ihtiva etmesi ve hak ve senedin birbirine siki sikiya bagliligi.

393 CENGIL, Muhammed Fatih; KORKUT, Omer; DURDU, Mehmet; GURBUZ GOKBERK, idil Nur; DOGANAY,
Muhammed Zahid: Sematik Kiymetli Evrak Hukuku, B.2, Seckin Yayincilik, 2024, 5.22-23.

3% BAHTIYAR, s.9.

395 ATA POLAT, Dagitik Defter, 5.346.

3% GUCLUTURK, YUKSEL, s.185-186. Kripto Varliklarin Vergilendirilmesi Calisma Grubu Raporu, T.C Hazine ve
Maliye Bakanlig1 Vergi Konseyi, 2022, s.46. https://ms.hmb.gov.tr/uploads/sites/8/2024/01/6Kripto-Varliklarin-
Vergilendirilmesi-2022-1-1.pdf (E.T 22.09.2024)
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diyebiliriz. Ripple davasinda Amerika Birlesik Devletleri Menkul Kiymetler ve Borsa
Komisyonu’na(U.S. Securities and Exchange Commission-SEC) gdre menkul kiymet
tanimi, yatirim sozlesmesini de icine alacak sekilde genis yorumlanmali ve XRP menkul
kiymet olarak degerlendirilmelidir.*®” Ancak SerPK’da yatirim sozlesmeleri, menkul
kiymetlerden ayri olarak sermaye piyasasi araci olarak diizenlenmistir. Buna ragmen
SEC’in yaptig1 bu tanimlamaya katiliyor ve bazi kripto varliklarin menkul kiymet

niteliginde oldugunu diisiiniiyoruz.

Meri mevzuat gercevesinde, menkul kiymetin unsurlari: Bir ortaklik veya alacak hakki
saglamak, belirli bir meblag1 temsil etmek, yatirim araci olarak kullanilmak, donemsel
gelir getirmek, misli nitelikte olmak, seri halinde ¢ikarilmis olmak, kiymetli evrak
niteligine sahip olmak olarak sayilabilir. Bu durumda bir kripto varligin menkul kiymet
niteliginde olup olmadig: tespit edilirken bu hususlar dikkate alinacaktir. Orneklersek
ddeme araci niteliginde olan ve yatirim araci niteligi 6n plana ¢ikmayan kripto paralarin,
oncelikle yatirim aract olarak kullanilma sartin1 saglamadigindan menkul kiymet
niteliginden bahsedilemeyecektir. Yine NFT’lerin gayrimisli jeton olma nitelikleri
sebebiyle seri halinde c¢ikarilma sartin1 saglamayacagi ve menkul kiymet niteliginde
olamayacag1 soylenebilir. BTC, ETH gibi varliklar ise yatirim araci olarak kullanilmakla
menkul kiymete benzer yapidadirlar. Fakat bu varliklar herhangi bir degerin boliinmiis
halini veya biitiin olarak bir seyin degerini(belirli bir meblagi) temsil etmemekte, bir
ortaklik veya alacak hakki tanimamaktadir. Bu sebeple ad1 gecen varliklarin menkul
kiymet niteliginde olmadigini diisiinmekteyiz.>*® Sahip olunan Bitcoin’in kendisi bir
deger ihtiva etmektedir. Bu sebeple temsil sarti**® gergeklesmediginden BTC, ETH gibi
zincir Ustii deger saklama araglarinin tasinir esya ve emtia niteliginde oldugu
kanaatindeyiz. Cin Merkez Bankasi kripto varliklar1 sanal emtia olarak kabul
etmektedir.** Bu kabul, bizim zincir iistii kripto varliklarin taginir niteliginde olduguna

yonelik goriistimiizii destekler niteliktedir.

397 SEC Ripple Davasi dava dilekgesi, s.2-3. https://www.sec.gov/files/litigation/complaints/2020/comp-pr2020-
338.pdf (E.T. 22.09.2024)

398 BALIKCI, Eyliil. Dava ve Takip Konusu Olabilmesi Bakimindan Kripto Paralar, Erciyes Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi, Cilt:16 Say1:2, 2021, s.285. https://dergipark.org.tr/tr/pub/eruhfd/issue/65658/1016637 (E.T.
22.09.2024)

399 Kanuni tamimda “belirli bir meblagi temsil etme” sartin1 temsil sarti olarak isimlendirmekteyiz.

400 (JZER, Betiil. Sanal Para Birimleri, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Tiirkiye Cumhuriyeti Odeme Sistemleri Genel
Midiirliigi, 2017, s.103. https://www.tcmb.gov.tr/wps/wem/connect/f4b2db90-7729-4d94-8202-
031e98972d0f/Sanal+Para+Birimleri.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPA (E.T. 30.09.2024)
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PAXG token**! 6rneginde PAXG; Paxos Trust Company’e kars1 bir alacak hakki(token
basma 1 ons altin alacak hakki) saglamakta, belirli bir meblagi (1 ons altin) temsil
etmekte, yatirim araci olarak kullanilmakta, misli nitelikte ve birbirinden ayirt edilmez
sekilde seri halinde ihra¢ edilmekte ve devredilebilmektedir. Blokzincir verilerinin,
kiymetli evrak sartlarii saglamasi durumunda kiymetli evrak niteliginde olabilecegi
kanaatindeyiz.**> Donemsel gelir getirme sartinin, yukarida agikladigimiz sebeplerle ve
yirtirlikteki mevzuatta boyle bir sart bulunmamasi sebebiyle menkul kiymetlerde
aranmamas1 gerektigi kanaatindeyiz. Bu yoniliyle PAXG tokenin menkul kiymet

niteliginde kripto varlik oldugunu diistinmekteyiz.*%?

Security token, bir menkul kiymeti temsil eden ve menkul kiymetin sagladigi hak ve

yetkileri saglayan kripto varliklar olarak tanimlanir.*%

Konseyi’nin 2023/1114 Sayili Direktifi’nde de 2014/65/EU Direktifine atif yapilarak bazi

Avrupa Parlamentosu ve

kripto varliklar menkul kiymet olarak nitelendirilmistir.*> FCA’nin da goriisii bazi kripto
varliklarin menkul krymet niteliginde oldugu yéniindedir. Oyle ki FCA, kripto varliklart
siniflandirirken {i¢ temel sinifa ayirmis bunlar degisim tokenleri, hizmet tokenleri ve
menkul kiymet tokenleridir. FCA menkul kiymet tokenlerini (security tokens) belirli
yatirnm araglarinin sagladigi hak ve yiikiimliiliiklere benzer hak ve ylkiimliliikler
saglayan kripto varliklar olarak tanimlamigtir.**® Security tokenler, financial token veya
investment token olarak da adlandirilir.*®’ Security tokenler, yani menkul kiymet
tokenleri, menkul kiymetler gibi belirli varliklara bagli, bu varligin tizerindeki hakki
temsil eden tokenlerdir. Bu yonleriyle bir meblag1 karsilamaktadirlar ve temsil sarti
olarak nitelendirdigimiz sart1 karsilamaktadirlar. Nitelikleri ve yapilan tanimlamalar
1s181nda security tokenlerin bir alacak veya ortaklik hakkini karsiladig1 kabul edilmelidir.

Security tokenler, kripto varliklardir ve kripto varliklar misli nitelikte varliklardir.**® Yine

401 PAXG, ¢aligmamizin “Deger Saklama Araci Niteliginde Kripto Varliklar” bashig: altinda agiklannustur.

402 BiT GILI, CENGIL, Blockchain, s.181.

403 Ayrica PAXG’nin Darphane tarafindan ¢ikarilan “Altin Sertifikasi”nin blokzincire yansimasi olarak
tanimlanabilecegini ve altin sertifikasinin da bu agidan menkul krymet niteliginde oldugunu diisiinmekteyiz. Ayrintili
bilgi i¢in bkz. caligmanin devaminda “Diger Menkul Krymet Niteliginde Kripto Varliklar”.

404 1 INDEN, SHIRAZI, s.6.

405 REGULATION (EU) 2023/1114 OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL , 31 May
2023, 5.150/40, 3. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32023R 1114 (E.T. 03.04.2024)
406 Guidance on Cryptoassets, FCA, Consultation Paper CP19/3, Chapter 3, s.15, 3.1.

407 ZETZCHE, ANNUNZIATA, ARNER, BUCKLEY, 5.206-207.

408 Kripto varliklarm misli nitelikte olduklarina dair agiklamalara calismamizin “Kripto Varliklarm Esya
Niteliklerinin Degerlendirilmesi” baglig1 altinda yer verilmistir.
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kripto varliklar seri halde ¢ikarilir*®

ve blokzincir iizerinde devredilebilir niteliktedirler.
Bu sebeplerle security tokenlerin menkul kiymet sartlarini sagladigimin kabulii gerekir.
Dolayisiyla security tokenler, menkul kiymet niteliginde kripto varliklara Grnek

verilebilir.

Ozetlemek gerekirse kripto varliklar bir biitiin halinde menkul kiymet niteliginde varliklar
olarak nitelendirilemez. Ancak menkul kiymet niteliginde kripto varliklarin bulundugunu

diistinmekteyiz.*1°

2.3.2.1. Pay Senetleri ile Kripto Varliklarin Karsilagtirilmasi

TDK uyarinca pay, birden fazla kisi arasinda boliislilmiis bir biitiinden, bu kisilerin her
birine diisen boliim olarak tanimlanmustir.*!! Ticaret hukuku anlaminda pay TTK m.484
vd. diizenlenmis ancak tanimi yapilmamistir. TTK m.484/1 uyarinca “Pay senetleri,
hamiline veya nama yazili olur.” Dolayistyla kanun koyucu pay senedini tanimlamamis
ancak paylarin ancak hamiline veya nama yazili olacagii diizenlemistir. Ayni hitkmiin
ikinci fikrasinda ise “Bedelleri tamamen édenmemis olan paylar igin hamiline yazili pay
senetleri ¢ikarilamaz. Bu hitkme aykiri olarak ¢ikarilanlar gecersizdir. Lyinivet sahiplerinin
tazminat haklar: sakhidir” denilerek hamiline yazili paylarin ¢ikarilmasi, pay bedelinin
tamamen O0denmesi Onkosuluna baglanmistir. Bedeli 6denmemis paylar ancak nama
yazili ¢ikarilabilmektedir. Sermaye piyasast anlaminda ise pay, anonim sirket
sermayesinin pay sayisina boliinmesi sonucu bulunur ve ortaklik statiisiinii temsil eder.*!
SPK’nin VII-128-1 Sayili Pay Tebligi*’ m.4/1-p’de pay “ Ortakhgin sermayesini temsil
eden ve sahibine ortakhk hakki veren menkul kiymeti” olarak tanimlanmistir. Sermaye
piyasasinda islem goren menkul kiymetlerin biiylik bir boliimiinii anonim sirket pay
senetleri olusturmaktadir. Bu sebeple pay senetleri en dnemli menkul kiymet tiiriidiir
denebilir.*'* Nama ve hamiline yazili pay senedi arasindaki fark pay senedinin devrinde
ortaya ¢ikar. Buna gore nama yazili pay senetleri TTK m.490 uyarinca ciro ve zilyetligin

devriyle devredilebilirken hamiline yazili pay senetlerinin devri i¢in TTK m.489 uyarinca

409 Bir kripto varlik, kural olarak digerinden ayirt edilemez.
410 YAVUZARSLAN, KURT, s.227.

411 pay, TDK Sézliigii, https:/sozluk.gov.tr/ (E.T 16.04.2024)
412 BAHTIYAR, s.19.

413 SPK VII-128.1 Sayili Pay Tebligi. htps:/resmigazete.gov.r/eskiler/2013/06/20130622-8.htm (E.T 25.08.2024)
414 YILMAZ, 5.67.
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zilyetligin devri yeterlidir. Pay senedi, bir sirketin ortaklik paymni temsil eder. Pay
senetleri hisse senetleri olarak da bilinmektedir. Anonim sirketlerde sahip olunan haklar
ve yiiklenilen yiikiimliiliikler pay ve pay sahipligi iizerinden belirlenir.*!> TTK m.425 vd.
hiikiimleri uyarinca sirketin hisse senedine sahip kisi, o sirketin ortag1 olur ve ortakligin
getirdigi tiim haklardan yararlanir. Bu haklara oy hakki(TTK m.434), kar pay1 hakki(TTK
m.228), riichan hakk1(TTK m.461), bilgi alma hakki(TTK m.437) 6rnek verilebilir.

Kripto varliklar, blokzincir aginda fiiretilen merkeziyetsiz varliklardir. Yapilari, pay
senedi gibi merkezi yapilarla uyusmamaktadir. Bu nedenle direkt pay senedi niteliginde
kripto varliklar bulunmamaktadir. Ancak 7518 Sayili Kanun ile getirilen degisiklikler
kapsaminda sermaye piyasasi araglarinin, blokzincir lizerinde, kripto varlik olarak ihraci
miimkiindiir.*!® Equity Token (hisse tokeni) adi verilen kripto varliklar, paya taninan

haklarla*!'” donatilarak ihra¢ edilmis kripto varliklardir.*!®

Equity token, security
tokenin*'® (menkul kiymet tokeni) bir alt kiimesi olarak kabul edilebilir. Equity Token,
sirket hisse senedinin dijital temsili olarak tanimlanabilir.*?° Bu tokenler ICO yoluyla
degil STO (security token offering) ve ETO (equity token offering) adi verilen ihrag
sekilleriyle arz edilir.*?! Pay senetleri belirli bir sirketin ortakligini yani paydagsligini
temsil eder, kripto varliklarda da belirli sirketler, ETO yoluyla kendi sirketlerinde pay
senetlerinin sagladig1 haklar1 saglayacak kripto varliklar ihrag¢ etmektedirler. Yeni
diizenlemeler 151¢1nda ETO yoluyla ihra¢ edilen equity tokenlerin sermaye piyasasi aract
ve pay senedi niteliginde oldugundan bahsedilebilir. 7518 Sayili Kanun m.2/1 uyarinca
“6362 sayilh Kanunun 13 iincii maddesinin birinci fikrasina asagidaki ciimleler eklenmistir.”
Kurul, sermaye piyasast araglarimin bu madde hiikiimlerine gore kayden ihrag edilerek MKK
tarafindan izlenmesi yerine, kripto varlik olarak ihracina ve bunlarin olusturulup saklandiklar

kripto  varlik  hizmet  saglayicilar tarafindan  sunulan elektronik  ortam

415 DEMIRBAS, Kripto Varliklarin Sermaye Piyasast Hukuku Agisindan Degerlendirilmesi, s.151.

416 Bir girketin pay senetlerini blokzincir iizerine ihrag etmesi.

417 Oy hakki, riighan hakki, bedelsiz pay alma hakki, kar pay1 (temettii) alma hakk: gibi.

418 DEMIRBAS, Ahmet Akif: Kripto Paralarin Tiirev Ara¢ Sézlesmelerine Dayanak Varlik Olarak Kabul Edilme
Sorunu, Fides Law Review, Say1:4, 2022, s.45.
https:/fideslawreview.com/?mod=tammetin&makaleadi=&makaleurl=369064cd-b1eb-4017-8c71-

ddad1a02772f. pdf&key=52189 (E.T 25.08.2024)

419 FCA’nim kripto varliklari; exchange tokens (degisim tokenleri), utility tokens (hizmet tokenleri) ve security tokens
(menkul kiymet tokenleri) olmak iizere ii¢ sinifta incelediginden “Kripto Varliklarin Siniflandirilmasi” basligi altinda
bahsedilmistir. Guidance on Cryptoassets, Consultation Paper CP19/3, Chapter 2, s.14, 2.25.

420 KUCUKKIRALI, Zeynep; AFSAR, Kerim Eser: Dijital Finansallasma Kavrami Cercevesinde Blok Zincir
Teknolojisinin Yeni Finansal Is Modelleri ve Kripto Para Piyasalari, Inénii Universitesi Uluslararas1 Sosyal Bilimler
Dergisi, Cilt: 11 Sayi:1, 2022, s.120. https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/2223208 (E.T. 30.09.2024)

421 DEMIRBAS, Kripto Varliklarin Sermaye Piyasast Hukuku Agisindan Degerlendirilmesi, 5.192-193.
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nezdinde kayden izlenmesine iliskin esaslar belirleyebilir. Sermaye  piyasasi
araglarinin kripto varlik olarak ihract hdlinde; haklarin izlenmesi, iigiincii kisilere karst ileri
stiriilebilmesi ve devredilmesinde, bunlarin olusturulup saklandiklar: elektronik ortamdaki
kayitlar  esas  alvur.  Kurul, bu elektronik ortamdaki  kayitlarla MKK  sistemi
arasinda entegrasyon saglanmasini zorunlu tutabilir. Bu fikranin uygulanmasina iliskin usul ve
esaslar Kurul tarafindan belirlenir.” Maddede acik¢a sermaye piyasast araglarinin kripto
varlik olarak ihracinin miimkiin oldugunu belirtmis ve bdyle bir durumda bu sekilde ihrag
edilen sermaye piyasast araglarinin MKK nezdinde kayden izlenmek yerine CEX’ler
nezdinde kayden izlenmesi esasinin belirlenebilecegi diizenlenmistir. Bu anlamda MKK
ile kayden izleme saglayan CEX arasinda bir entegrasyon olusturulabilecegi belirtilmistir.
Dolayisiyla, merkeziyetsiz yapilar1 gere§i, bizatihi kripto varliklar pay senedi
olamayacak ancak pay senetlerinin kripto varlik olarak ihract miimkiin olacaktir. Bu
durumda ihra¢ edilen kripto varliklarin hukuki niteliklerinin pay senedi niteliginde

olacag1 aciktir.

Yeni diizenleme ile sermaye piyasasi araglarinin CEX vasitasiyla blokzincir lizerinde
kayden izlenmesi ve equity token niteliginde kripto varliklarin pay senedi niteliginde
olmasi, sirketlerce ihra¢ edilen bazi kripto varliklarin da bu kapsamda olacagi anlamina

gelmemektedir.

PoS sisteminde*?2

anlattifimiz iizere bu sistemi kullanan varliklarda, bu varliklar1 tutan
kisiler agda dogrulayicilik sansi elde etmektedir. Agda dogrulayicilik yapmalari
karsiliginda, blokzincirde belirlenen ddiillere ve blokzincir agindaki iglem ticretlerine hak
kazanirlar. Bu bir nevi kar pay1 olarak diisiiniilebilir. Ancak kar payinin mevcut olmasi
icin bir kar olmalidir. PoS sisteminde bdyle bir 6n sart yoktur. Kripto varlig1 ihra¢ eden
sirket zarar etse dahi dogrulayicilar, belirlenen &diilleri almaktadir. Bu sebeple bu
sistemde pay senetleri ile iligkilendirme yapilamayacaktir. DAO sistemlerinde coin veya
tokenler, kendini tutanlara yonetime katilma hakki yani oy hakki vermektedir.*** Bu
anlamda hisse senetlerinin hukuki yapisina en benzer kripto varliklar DAO tokenleridir.
Ancak bu tokenler de tam anlamiyla hisse senedi yapisinda degildir. Yine riichan hakkai,

bedelsiz pay alim hakki gibi pay senedinin paydaslara sagladigi haklari, kripto varlik

sahiplerine verebilecek projeler olsa da yukarida bahsettigimiz gibi kripto varliklar,

422 pay Kanit1 (PoS) Sistemi “Kripto Varlik Terminolojisi” baghg1 altinda incelenmistir.
423 Merkeziyetsiz Otonom Organizasyon (DAO) “Kripto Varlik Terminolojisi” baghgi altinda incelenmistir.
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organik anlamda, ihragc1 sirket veya projeye bir ortaklik saglamadigindan hisse senedi

niteliginde olamazlar.

Ozetle kripto varliklar, genel olarak, pay senedi niteligini haiz olamamakla birlikte, 6362
Sayil1 SerPK uyarinca pay senetlerinin kripto varlik olarak ihraci durumunda, ihrag edilen
bu equity tokenlerin pay senedi niteliginde olacagi agiktir. Bu sebeple, kisitli olarak, bazi

kripto varliklarin pay senedi niteliginde olacagini kabul etmek gerekir.

2.3.2.2. Borg¢lanma Aragclari ile Kripto Varliklarin Karsilastiriimasi

Bor¢lanma araglari, SPK tarafindan ¢ikarilan VII-128.8 Sayili Bor¢lanma Araglari
Tebligi’'nde*** “Ihraccilarin bu Teblig hiikiimlerine gore bor¢lu sifatiyla diizenleyerek ihrag
ettikleri tahvilleri, paya doniistiiriilebilir tahvilleri, degistirilebilir tahvilleri, finansman
bonolarini, kiymetli maden bonolarini ve bu Tebligin 34 iincii maddesi ¢ergevesinde niteligi
itibari ile bor¢lanma aract oldugu Kurulca kabul edilecek sermaye piyasasit araglart” olarak
tanimlanmistir. Bor¢lanma araglari, ihragg1 tarafindan fon ihtiyacini karsilamak amaciyla
cikarilir. Borglanma araci, borclulugu temsil eden menkul kiymetler olarak da
tanimlanabilir.*>> Bu aracin ihraciyla ihraggi, belirli bir vade sonunda, borglanma aracina
yatirim yapmis olan yatirimciya borg aldigi bedeli, belirli bir faiz oraniyla geri 6demeyi
taahhiit eder. Bu durumda yatirimci, belirlenen vade sonunda, aldig1 bor¢lanma aracini
ihracciya ibraz ederek, faiziyle birlikte bor¢ verdigi miktar1 geri almaya hak kazanir.
Burada yatirimcinin ihraggr sirkete karsi bir alacak hakki soz konusudur.*?® Borglanma
araclarinin pay senetleriyle en biiylik farki budur. Pay senetlerinde yatirimei, ihragg1
sirketin ortag1 olmakta ve ortakligin getirdigi haklara sahip olmaktadir. Ancak bor¢lanma
araclarinda boyle bir durum s6z konusu degildir. Bor¢lanma araglari, yatirimcisina,

427

borglu sirkete karsi ileri siirebilecegi bir alacak hakki vermektedir.**’ Bazi bor¢lanma

428 genel olarak borglanma

araglari, bor¢lu sirketin kar ve zararina katilma hakki verse de
haklar1 yatirimcisina, belirlenen vadede muaccel olan anapara ve faizi oraninda bir alacak

hakk: tanimaktadir.

424.07.06.2013 Tarihli 28670 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan SPK VII-128.8 Sayili Borglanma Araglar1 Tebligi.
https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2013/06/20130607-13.htm (E.T 25.08.2024)

425 SANCAK, s.44-45.

426 CATAKOGLU, Borglanma Araglar, s.185.

427 DEMIRBAS, Kripto Varliklarin Sermaye Piyasast Hukuku Agisindan Degerlendirilmesi, s.155.

428 CATAKOGLU, Borglanma Araglari, s.376.
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Bor¢lanma araglarindan en bilinenleri tahviller ve bonolardir. Tahvil, anonim ortakliklar,
devletler, yerel yonetimler ve kamu kuruluglarinca g¢ikarilmaktadir.*?® Gergekten de
devlet pay senedi ihract yoluna gidemeyeceginden, devletin fon ihtiyaci durumunda
hazine bonolar1 ve devlet tahvilleri ihra¢ edilmektedir. Bu nedenle tahviller hem kamu
tarafindan hem de 6zel tiizel kisilerce g¢ikarilmaktadir. Buradan yola ¢ikarak tahvil,
anonim ortakliklar, devlet ve kamu kuruluslar1 ile yerel ydnetimlerce, fon ihtiyaci
durumunda finansman acigin1 kapatmak i¢in ihra¢ edilen, yatirimcisina, tahvilde
belirlenen vadede faiz ve anapara 6deme taahhiidii veren orta ve uzun vadeli bor¢lanma
araci, menkul kiymetler olarak tanimlanabilir.**° Bonolar ise fon ihtiyac1 olan anonim
ortakliklar, bankalar, 6zellestirme kapsaminda kamu iktisadi tesebbiisleri ve mahalli
idarelerce ihrag¢ edilebilir. Tahviller 1 yil ve daha uzun vadelerde ihra¢ edilebilirken

bonolar daha kisa vadeli olarak ihrag edilebilir.**!

Kripto varliklarda likidite saglayict olarak bor¢ verme islemi miimkiindiir. Ancak bunun
miimkiin olmasi i¢in merkeziyetsiz bir bor¢ alip verme platformuna ihtiya¢ vardir. Bu
durumda borg veren kisi, kripto varliklarini bir havuza ekler, buna likidite saglama(Yield
Farming) adi verilir.**? Bu havuz, akilli s6zlesmeler ile bor¢ alip verme siirecini
yoneterek, bor¢ alan kisiden, belirlenen vadede, aldig1 borcu faiziyle birlikte tahsil
ederken bor¢ veren kisiye anaparay1r ve kazandigi faizi yatirir. Likidite havuzlari,
niteliksel olarak bor¢lanma araglarina benzelerse de aralarinda ciddi farklar vardir.
Oncelikle bor¢lanma araglarinda, bor¢lanma aracini ihrag eden sirket, kendi fon ihtiyaci
sebebiyle bu araglari ihrag etmektedir.*** Oysa likidite havuzlarinda, havuzun yonetimi
DEX platformlarinda dolayisiyla bizzat kullanicilardadir. Merkezi bir otorite s6z konusu
degildir. Dolayisiyla likidite havuzu iiriiniinii ortaya koyan ile fon ihtiyacini karsilayan
farklidir. Bor¢lanma senetlerinde senedi ihra¢ edenin, yani borg¢lananin bir teminat
gosterme yiikiimliiliigii bulunmamaktadir.*** Borg¢lananin bu borcu ve faizi 6deyecegine
dair taahhiidii yeterlidir. Kripto varliklarda borg¢ alan ve bor¢ veren anonim oldugundan,

bor¢ verme islemi i¢in platform, anapara ve faizi karsilayacak bir teminat ister. Bu

429 CATAKOGLU, Borglanma Araglari, s.44.

430 CATAKOGLU, Borglanma Araglari, s.43-44.

41 CATAKOGLU, Borglanma Araglari, s.82.

432 Yield Farming “Kripto Varliklarin Sermaye Piyasasi I¢indeki Yeri” baslhig1 altinda ayrintili olarak incelenmistir.
433 CATAKOGLU, Borglanma Araglar, s.287.

434 Thrageinin esas sermayesi iizerindeki tasarruf yetkisi hakkinda yapilan diizenlemeler “teminat islevi” gérmektedir.
CATAKOGLU, Bor¢lanma Araglari, s.303.
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teminat, bor¢ alanin borcu 6dememesi riskine karsi tutulur ve teminat yatirilan varligin
degerinin borcu karsilamama riski dogdugunda teminat paraya gevrilir.*3*> Ayrica bu borg
verme platformlarinda yeni bir {irliniin ihra¢ edilmedigine de dikkat edilmelidir. Zaten
yeni bir iirlin ihra¢ edilmediginden bir bor¢lanma senedinin varligindan da bahsedilemez.
Yine kripto ekosisteminin yapisi geregi bu piyasada, klasik bor¢lanma araglarinin aksine,
cok uzun vadeli islemlere rastlanilmamaktadir. Bu likidite havuzlarina bor¢ verilmesi
durumu, bor¢lanma araci satin alinmasiyla benzerlik gostermektedir. Ancak kripto varlik

piyasasinda vadeler, geleneksel sermaye piyasasina kiyasla ¢ok daha kisa siirelidir.

Borglanma araci, geri 6deme taahhiidii iceren bir finansman bi¢imidir.*3® Borg¢lanma
araglarinda bor¢lanma aracglar1 yatirimeciya saglanir ve ihragginin bu varligi, belirlenen
faizle birlikte geri alma yiikiimliiliigi bulunmaktadir. Ancak kripto varlik ekosisteminde
thragccinin  kripto varhigr geri alma ylikiimliligii bulunan bir borg¢lanma sekli
bulunmamaktadir. Yine SPK VII-128.8 Sayili Tebliginde bor¢lanma araglarinin yasal
olarak diizenlenmis kurumlarca ihrag¢ edilebilecegine hiikmedilmis, bor¢lanma araci
ihract siki sekil sartlarina baglanmistir. Kripto varliklarin ICO yoluyla ihraci veya diger
bor¢ verme sistemleriyle kripto kredisi verilmesi durumlarinda bu sartlarin

saglanamayacagi agiktir.*3’

Sonug itibariyle kripto varlik ekosisteminde bor¢lanma araglarina dogrudan karsilik
gelebilecek bir {irlin, mekanizma bulunmamaktadir. ICO ile ihrag edilen varligin geri alim
vaadi yoktur.*3® Kripto borg sisteminde ise yeni bir iirlin ihrag edilmemektedir. Vade
siiresi ve yap1 geregi de kripto piyasalari bu islemlere uygun degildir. Ancak merkezi
borsalarin, kendi kripto varliklar1 {izerinden bor¢lanma araci kullanimi teorik olarak
miimkiindiir. Su an kripto ekosisteminde bu tiir bir iiriin bulunmamakla birlikte gelecekte

bu tiir bor¢lanma senetlerinin, kripto varliklar {izerinden ihra¢ edilecegi beklenmektedir.

>

435 SALAMI, Iwa: Decentralised Finance: The Case for a Holistic Approach to Regulating the Crypto Industry
Journal of International Banking and Financial Law, 2020, Volume:35 Issue:7, 2020, s.497.
https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3733647 (E.T. 29.09.2024)

436 DEMIRBAS, Kripto Varliklarin Sermaye Piyasast Hukuku Agisindan Degerlendirilmesi, s.198.

437 DEMIRBAS, Kripto Varliklarin Sermaye Piyasast Hukuku Agisindan Degerlendirilmesi, s.198-199.

438 DEMIRBAS, Kripto Varliklarin Sermaye Piyasast Hukuku Agisindan Degerlendirilmesi, s.198.
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2.3.2.3. Diger Menkul Kiymet Niteliginde Kripto varliklar

Sermaye piyasasinda menkul kiymetlestirilmis varliklar, pay benzeri menkul kiymetler,
depo sertifikalar1 gibi ¢esitli menkul kiymet tiirleri bulunmaktadir. Depo sertifikasi, depo
kurulusuna depo edilen belirli bir miktar menkul kiymeti temsilen ¢ikarilan ve depo
edilen menkul kiymete miindemic haklar1 biinyesinde barindiran menkul kiymet olarak
tanimlanmaktadir.**® Depo sertifikas1 “Menkul kiymetlerin ¢ikarildiklart iilke disindaki baska
tilkelerde de halka arz edilerek veya halka arz edilmeksizin satisinda kullanilan ve asil menkul
kiymetleri temsil eden belgeler” olarak tanimlanir.**® MiCA kapsaminda ART’ler bir veya
birden fazla dayanak varliga veya bir varlik sepetine endekslenerek ihrac edilebilen
varliklardir.**! Dolayisiyla ART’ler belirli bir menkul kiymete veya menkul kiymet
sepetine endekslenerek bu menkul kiymetleri temsilen c¢ikarilabilir. Bu anlamda
ART’lerin depo sertifikasi niteliginde, dolayisiyla menkul kiymet niteliginde varliklar

olacagini diisiinmekteyiz.

Altin sertifikasi, Darphane tarafindan ¢ikarilan her biri 0,01 gram altin1 temsil eden,
vadesiz ihra¢ edilen ve sertifika sahibine sertifikay1 fiziki altina doniistiirme imkan
saglayan sermaye piyasasi araglar1 olarak tanimlanmigtir.**? Darphane altin sertifikasi,
Darphane’nin elindeki altin stogunu hisseler boliip sertifikalagtirarak alim-satima konu
etmesiyle olusmus, emtiayi(altin) temsil eden belge niteligindedir.*** Emtiay1 temsil eden
bu belge, ihrag¢ist kamu kurumu tarafindan sermaye piyasasi araci olarak tanimlanmustir.
Altm sertifikasin1 menkul kiymetin nitelikleri*** agisindan degerlendirmek gerekirse, bir
altin alacagi hakki sagladigi, 0.01 gram altin1 (belirli bir meblag) temsil ettigi, yatirim
aract olarak kullanildigi, misli nitelikte oldugu ve seri halde ¢ikarildigi soylenebilir.

Kiymetli evrak niteligini kaydi niteligiyle sagladigini diistinmekteyiz. Esya iizerindeki

439 YALCINER, Kiirsat. Uluslararas1 Hisse Senedi Piyasasma Hisse Senedi Thrac1 ve IMKB’de islem Géren
Firmalarm Ihra¢ Performansi, iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt:19 Say1:2, 2005, 5.399.
https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/30073 (E.T 22.09.2024)

440 KUTLU DOGAR, Nurgiil: Yabanc1 Sermaye Piyasasi Araglar1 ve Depo Sertifikalari, Econharran Harran
Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:7 Say1:12, s.17.
https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/3102480 (E.T. 25.08.2024)

441 Ayrintili bilgi i¢in bkz. ¢aligmamizin “MiCA Kapsaminda Yapilan Smiflandirma” “ART” blimii.

442 Darphane Altin Sertifikasi, Darphane. https://www.darphane.gov.tr/darphane-altin-sertifikasi (E.T. 22.09.2024).
443 Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi “Darphane Altin Sertifikalarmin Katilim Fonlar1 ve Katilim Emeklilik Fonlari
Tarafindan Alimip-Satilabilmesi” Karari, 2022. https://www.borsaistanbul.com/tr/sayfa/10773/darphane-altin-
sertifikasi (E.T. 22.09.2024)

444 Menkul kiymetin niteliklerinden “Kripto Varliklarin Menkul Kiymetler ile Karsilagtirilmasi” bashigi altinda
bahsedilmistir.
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miilkiyet hakkini temsil eden evrak, emtia senedi olarak degerlendirilir.*** Donemsel gelir
getirme sart1 agisindan ise “Kripto Varliklarin Menkul Kiymetler ile Karsilagtirilmasi”
bashig1 altindaki agiklamalarimiz gegerliligini koruyacaktir. Bu anlamda bakildiginda
altin sertifikasinin da bir sermaye piyasasi araci ve menkul kiymet niteliginde oldugunu
ve PAXG’nin blokzincir iizerinde tecessiim eden altin sertifikasi niteligi nedeniyle

menkul kiymet niteliginde oldugunu diistinmekteyiz.

Ozetle somut olay bazinda degerlendirildiginde menkul kiymet niteliginde olacak kripto

varliklarin bulundugu kanaatindeyiz.

2.3.3.Kripto Varhklarin Tiirev Araglarla Karsilagtirnlmasi

SerPK uyarinca menkul kiymetler gibi tiirev araglar da sermaye piyasasi araglaridir.

Tiirev araclar SerPK m.3/1-u’da tanimlanmistir. Buna gore tiirev araglar,

e Menkul kiymetleri satin alma veya satma veya birbirleri ile degistirme hakk1
veren tiirev araglar.

e Degeri, bir menkul kiymet fiyatina veya getirisine; bir doviz fiyatina veya fiyat
degisikligine; faiz oranina veya orandaki degisiklige; bir kiymetli maden veya
kiymetli tas fiyatina veya fiyat degisikligine; bir mal fiyatina veya fiyat
degisikligine; Kurulca uygun goriilen kurumlarca yayinlanan istatistiklere veya
bunlardaki degisiklige; kredi riski transferi saglayan, enerji fiyatlar1 ve iklim
degiskenleri gibi 6l¢iim degerleri olan ve bu sayilanlardan olusturulan bir endeks
seviyesine veya seviyedeki degisiklige bagl olan tlirev araglari, bu araglarin
tiirevlerini ve sayilan dayanak varliklar1 birbirleri ile degistirme hakki veren
tiirevleri.

e Doviz ve kiymetli madenler ile Kurulca belirlenecek diger varliklar tizerine

yapilacak kaldiracl islemler.

olarak tanimlanmistir. Yine ayni bentte bu sayilanlara ek olarak SPK’nin tiirev arag

kapsamina aldig1 sermaye piyasalar1 araclar1 da tiirev arag niteligindedir. Tiirev araclar,

#5 CEKIN, Mesut Serdar: Kripto Varliklar Uzerinde Gergeklestirilen Islemlerin Borglar Hukuku ve Esya Hukuku
Agisindan Degerlendirilmesi, Istanbul Medipol Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:9 Say1:1, 2022, s.19.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2405480 (E.T 29.08.2024)
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agirlikli olarak risk yonetim gibi farkli amaglara hizmet eder.**® Tiirev araglarin degeri
bir varlia veya bir varligin fiyat degisimine bagl olarak belirlenir. Tiirev araclar, degeri
baska bir dayanak finansal varligin veya gOstergenin degerine bagli olan
sozlesmelerdir.**” Tiirev araglar karmasik yapida yatirim araglaridir. Calismamizda tiirev
araglar, yalnizca tanimlanip kripto varliklar kapsaminda degerlendirilecektir. Temel tiirev
araglar vadeli islem sozlesmeleri (Futures), alivre sozlesmeler (forwards), takas
sozlesmeleri (swaps) ve opsiyon sozlesmeleri (options) olmak tizere dort tanedir.**® Fark
kontratlari, varantlar gibi daha fazla tlirev ara¢ mevcuttur. Konunun kapsamini

genisletmemek adina diger tiirev araglarin tizerinde durulmayacaktir.

Vadeli islem sozlesmeleri (Futures); belirli bir vadede, 6nceden belirlenen fiyat, miktar
ve nitelikteki mali, kiymetli madeni, dovizi, finansal gdstergeyi veya sermaye piyasasi
aracini alma veya satma yiikiimliiliigii veren sdzlesmelerdir.** Futures sdzlesmeleri,
ileriki bir tarihte teslim ve 6deme taahhiidii icerir. Ancak futures sdzlesmelerinde vade
tarihine kadar bekleme zorunlulugu yoktur. Pozisyon sahibi yatirimei, vade tarihinden
once de sozlesme konusu varligi sézlesmede anlasilan sartlarda alarak veya satarak

pozisyonu kapatabilir.*>

Alivre (forwards) sozlesme, alict ile saticinin belirli bir varligi, sézlesme tarihinde
belirledikleri bir fiyat lizerinden belirledikleri tarihte teslim etme ve karsiliginin ayni
tarihte teslim alinmasina ya da teslime alternatif olarak vade tarihinde mahsuplagsmaya
dayali sozlesmedir.*’! Standart olmayan futures sozlesmeler de denebilir. Belirlenen siire
sonunda, sozlesme konusu varligin alim-satimi, so6zlesme yapilirken belirlenen fiyat
tizerinden yapilir.(Vade tarihindeki fiyat onemsizdir)*>? Forwards sozlesmelerde, futures
so0zlesmelerinin aksine, vade tarihinde teslim kuraldir. Vadeli islem sozlesmelerinde ise

pozisyon sahibinin vade sonuna kadar bekleme zorunlulugu bulunmamaktadir.*>?

446 SANCAK, s.XV.

447 GEYIKCI, Umut Burak: Tiirev Uriinler ve Swap Islemleri, B.1, Gazi Kitabevi, Ankara, 2019, s.1.

448 BAHTIYAR, 5.9-10.

449 MEMIS, TURAN, 5.66-67.

450 GOZGOR, Giray: Finansal Tiirev Piyasalart: Forward, Futures, Opsiyon ve Déviz Uzerine Bir
Uygulama, Yaymlanmanus Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2008, s.45.
http://nek.istanbul.edu.tr:4444/ekos/TEZ/43793.pdf (E.T. 29.09.2024)

451 YASLIDAG, Beyhan: Tiirev Piyasalar ve Tiirev Araglar, B.2, Seckin Yaymcilik, 2021, 5.22.

42 SANCAK, s.9.

453 YASLIDAG, Tiirev Piyasalar, s.39.
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Swap sozlesmeleri ise dnceden {izerinde mutabik kalinmis sartlar ve vadelere gore, iki
veya daha fazla taraf arasinda gerceklesecek para miibadelesini saglayan Ozel
sozlesmelerdir. Swap sozlesmelerinde dayanak varlik genelde faiz veya doviz olarak

karsimiza ¢ikmaktadir,*>*

Opsiyon sozlesmeleri ise alicisina, bir varligi belirli bir fiyattan, belirlenen zaman araligi
veya vadede alma veya satma hakki (alim veya satim opsiyonu) veren, ancak herhangi
bir ylikiimliiliik yiiklemeyen sozlesmelerdir. Opsiyon sozlesmesinde opsiyon sahibi,
sOzlesme konusu varlig1 belirlenen tarihte, belirlenen fiyattan alma veya satma hakkina
sahip olacaktir. Kars1 taraf sozlesme konusunu belirlenen tarihte belirlenen fiyata
satmakla veya almakla yiikiimlidiir.**> Ancak opsiyon sahibinin ister alim ister satim
opsiyonu olsun, opsiyonu kullanma (isleme koyma) yiikiimliligli yoktur.
Opsiyon sozlesmesinin vadeli islem sézlesmesiyle arasindaki en temel fark, hak sahibinin
herhangi bir ylikiimliiligii olmamasidir. Vadeli islem sozlesmeleri ve opsiyon
sOzlesmeleri arasindaki bir diger fark da vadeli islemler i¢in teminat yatirilmasi
gerekirken opsiyonlar icin bir prim O6denmektedir. Prim sabittir, opsiyon isleme

konulmasa da geri alinamaz.*>¢

Tiirev araglar; genelde belirli varliklar ve bu varliklarin fiyati, fiyat degisimi {izerine
diizenlenebilecek sdzlesmeler olmakla birlikte tiirev araglarin dayandigi sdzlesmelerin

konusu herhangi bir varlik ve diger gostergeler de olabilir.*’

Kripto varlik piyasalarinda tlirev araglar mevcuttur. Merkezi borsalarda, futures
sozlesmeleri, options sozlesmeleri gibi tiirev araglar bulunmaktadir. Ornek vermek
gerekirse Binance vadeli islemler kapsaminda futures sdzlesmeler ile bir kripto varligin,
belirlenen vadede, sdzlesme esnasinda belirlenen fiyattan alimi s6z konusu olmaktadir.
yatirimcet, kripto varliga dair futures sdzlesmesini, sozlesme tarihinde taraflarca belirlenen
fiyattan alma taahhiidiinde bulunur ve uzlasi miktar1 kadar varligi borsaya yatirir.
Yatirimci, belirlenen vade tarihinde veya daha dncesinde bu alim veya satim hakkini
kullanarak kripto varligi alabilir. Daha iyi agiklamak adma orneklemek gerekirse

yatirimel, merkezi borsa ile 1 Bitcoin’in 06.06.2024 tarihinde 62.000 USDT karsilig1

454 YASLIDAG, Tiirev Piyasalar, s.29.
455 YASLIDAG, Tiirev Piyasalar, s.46-49.
456 SANCAK, 5.265-267.

457 SANCAK, 5.407.
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satis1 hakki karsilig1 bir sdzlesme akdeder. Yatirimcei, en geg bu tarihte, borsaya yatirdigi
1 Bitcoin’i 62.000 USDT karsiliginda satacaktir. Yatirimcinin sézlesmeyi erken
kapatmamas1 durumunda 06.06.2024 tarihinde yatirimcinin borsaya yatirdigi 1 Bitcoin
satilarak kendisine 62.000 USDT teslim edilir. Bu durumda yatirimer Bitcoin’in 30.000
USDT’ye diismesi durumunda, bugiin yatirdigi 1 Bitcoin ile 2 Bitcoin alabilir. Bu sayede
yatirnrmc1 kazanmis olur. Ancak Bitcoin fiyatinin 62.000 USDT f{istiine c¢ikmasi
durumunda yatirime1, elindeki Bitcoin’i 62.000 USDT’den satma taahhiidiinde
bulundugu i¢in zarar eder. Yine ayn1 pozisyon alim i¢in a¢ildiginda bu sefer Bitcoin fiyati
124.000 USDT’ye ciktiginda yatirnmct 62.000 USDT’den Bitcoin alim hakki
bulundugundan bu sefer 62.000 USDT’den 1 Bitcoin alacak ve 124.000 USDT’lik varlig1
olacaktir. Ancak diislis yasandiginda yine Bitcoin’i 62.000 USDT’den alacak ve zarar

edecektir.

Dikkat edilmesi gereken husus, tiirev araglarda alim-satim konusunun bir finansal varlik
degil bir sozlesme oldugudur. Dolayisiyla kripto varlik piyasasinda da tiirev araglarin
konusu kripto varlik degil, kripto varligin degeri ilizerinde yapilmig bir uzlasidir. Bu
yapilar karmagik ve stirekli isletilmesi gereken yapilar oldugundan ve bu varliklar birer
sozlesme niteliginde oldugundan; dolayistyla tiirev araglar i¢in bir karsi taraf olmasi
gerekliliginden merkezi bir kurulusa ihtiya¢ duymaktadir. Bu nedenle kripto varliklarda

tirev iglemler CEX’ler vasitasiyla yapilmaktadir.

Aciklandig tizere kripto varlik piyasalarinda da tiirev araglar kullanilmaktadir. Son kripto
diizenlemesi oncesi SPK tarafindan Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi (TSPB)’ye
gonderilen genel mektupta*® “Sanal para birimleri ile ilgili olarak iilkemizde bir diizenleme
veya tanmimlama bulunmadigi ve Sermaye Piyasasi Kanunu kapsaminda yer alan tiirev araglara
dayanak teskil edebilecek unsurlar igerisinde sanal para birimlerinin bulunmadigi dikkate
alinarak, bu asamada; miisterilere yonelik olarak sanal para birimlerine dayali spot veya tiirev
islemler yapilmamasi gerektigi hususu...” belirtilmistir. Ancak 2017 tarihli bu mektup
iizerine hem TCMB tarafindan “Odemelerde Kripto Varliklarin Kullanilmamasina Dair
Yonetmelik” ¢ikarilarak tanimlama yapilmis hem de 7518 Sayili Kanun’la kripto

varliklara diizenleme getirilmistir. Bu sebeple artik bu mektubun gecerliligini yitirdigi

458 785 No’lu Genel Mektup, Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi. https:/tspb.org.tr/genel mektuplar/sanal-paralara-
dayali-islemler-hk/ (E.T 25.08.2024)
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aciktir. Mevzuatimizca kabul edilen kripto varliklarin tiirev araglara dayanak deger

olabilecegi kanaatindeyiz.

Ozetle kripto varliklar tiirev araglara konu olabilmektedir.**® Ancak bu durumda kripto
varliklar degil kripto varlik {izerinde olusturulan tiirev araglar menkul kiymet niteliginde

460

olacaktir. Dolayistyla kripto varliklarin tiirev ara¢ niteliginde olamayacagini

diistinmekteyiz.

Tiirev araglar da diger yatirim araclarinin gesitli stratejilerle baska yatirim araglarina
doniistliriilmesi neticesinde olusturulmusg varliklardir. Kripto varliklarda dogrudan tiirev
araclar uygulama alani bulmasalar da CEX’ler vasitasiyla kripto varlik piyasalarinda da
tiirev ara¢ yatirimlari goriilmektedir.*¢! Burada kripto varlik fiyatlarinin tiirev araglara
konu yapilabilmesi, kripto varliklarin hukuken tiirev arag niteliginde oldugu yoniinde bir

yoruma sebep olmamalidir.

459 DEMIRBAS, Kripto Paralarin Tiirev Ara¢ Sézlesmelerine Dayanak Varlik Olarak Kabul Edilme Sorunu, s.48.
460 YALCIN, Selguk: Kripto Degisim Araglarinin Muhasebelestirilmesi. Muhasebe ve Finansman Dergisi, Say1:81,
2019, s.108. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/622547 (E.T 22.09.2024)

461 CEX kapsaminda goriilen tiirev araglara iliskin 6rnek olarak, Binance Futures, https://www.binance.com/en-
TR/futures/home (E.T. 27.09.2024)
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3. BOLUM
KRIiPTO VARLIKLARIN HUKUK DUZENINE ETKIiLERi VE
HUKUKI NiTELIKLERI

3.1. KRIPTO VARLIKLARIN HUKUK DUZENI iCINDEKi YERi VE
HUKUK DUZENINE ETKILERI

3.1.1.Kripto  Varhklarin  Tirk  Medeni Kanunu Kapsaminda

Degerlendirilmesi

Kripto varliklarin kullanimi arttik¢a hukuk diizeni igerisindeki yerleri de tartisma konusu
olmustur. Kripto varliklari, sistemimizde var olan ve literatiirde tanimlanmis diger
araglarin kapsamina alarak tanimlamak ve hukuk diizeni igerisine bu sekilde yerlestirmek
yerinde olmayacaktir. Ancak var olan hukuki miiesseseler kapsaminda kripto varliklarin
degerlendirilmesi, kripto varliklarin hukuki niteligi degerlendirilirken bize yol gosterici
olacaktir. Kripto varliklarin hukuki niteligi multidisipliner olarak her hukuk alani i¢in
degerlendirilecek olup yalnizca genel kurallardan ayrildigi veya ayrilmasi gerektigi

noktalar tizerinde durulacaktir.

Kripto varliklarin hukuk diizeni igerisindeki yerinin tespit edilmesi noktasinda bazi temel

kanunlar acisindan degerlendirilmesine yer verilecektir.

1.1.1. Kripto Varhklarin Tiirk Medeni Kanunu Kapsaminda

Degerlendirilmesi

3.1.1.1. Degerlendirmenin Kapsami

Kripto varliklar, Tiirk Medeni Kanunu*®? (TMK) nin baslangi¢ hiikiimleri ve her bir

kitabt i¢in ayr1 ayr1 degerlendirilmelidir. Ancak kisiler hukuku agisindan, blokzincir

462.08.12.2001 Tarihli 24607 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 22.11.2001 Kabul Tarihli 4721 Sayil Tiirk Medeni
Kanunu. https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2001/12/20011208.htm#1 (E.T. 26.08.2024)
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teknolojisinin kullanimi*® faydal olacaksa da blokzincir teknolojisinin bir ¢iktisi olan
kripto varliklarin kisiler hukuku agisindan kullanimi miimkiin olmadigindan kripto

varliklar kisiler hukuku agisindan incelenmeyecektir.

3.1.1.2. Baslangi¢ Hiikiimleri

TMK’da kisiler hukuku boliimiinden dnce yedi madde olarak diizenlenmis baslangic
hiikiimleri bulunmaktadir. Baslangi¢ hiikiimleri, hukukun her alaninda kiyasen uygulama

464

alan1 bulan, genel nitelikte hiikiimlerdir.*** Bu hiikiimler genel nitelikte oldugundan

kripto varliklar kaynakli hukuki ihtilaflarda uygulama alani bulacagia siiphe yoktur.*®3

TMK m.l, “Kanun, soziiyle ve oziiyle degindigi biitiin  konularda uygulanir.
Kanunda uygulanabilir bir hiikiim yoksa, hakim, orf ve ddet hukukuna gore, bu da yoksa kendisi
kanun koyucu olsaydi nasil bir kural koyacak idiyse ona gore karar verir.

Hakim, karar verirken bilimsel goriislerden ve yargt kararlarindan yararlanr.” Hilkmilyle
kanunun uygulama alanini, hukuk kurallarinin yeknesakligini, kanun boglugunu, hukuk
boslugunu, hakimin hukuk yaratmasini ve hakimin karar verirken kullanacagi kaynaklari
diizenlemistir. Birinci fikra, Medeni Kanun’un baglangi¢ hiikiimlerinin genel niteliginden
ve kiyasen hukukun diger dallarina da uygulanabilecegini diizenlemektedir. ikinci fikra
ise Kanun Boslugu ve Hukuk Bosluguna deginmektedir. Ugiincii fikrada hakimin karar

verirken doktrinden ve igtihattan yararlanmasi gerektigi hitkmedilmistir.

Kanun boslugu, mevzuattaki yazili kaynaklarda, kanunun yorumlanmasi sonucunda,
somut uyusmazliga uygulanabilecek bir hiikmiin bulunmamasi anlamina gelir.*¢® Hukuk
boslugunda ise hem yazili mevzuatta hem de orf ve adet hukukunda somut olaya

uygulanabilir bir diizenleme bulunmamasi anlamma gelmektedir.*6

Kanun boslugu
durumunda hakim, kanunu yorumlayarak karar verecektir. Bir kanun maddesinin yani

hukuk kuralinin yorumlanmasi, mevcut bir hukuk kuralinin anlami ve kapsaminin ortaya

463 Kisinin yerlesim yeri sicili, dernek ve vakiflarm kuruslarmin blokzincir sistemine entegre olmastyla bu sicillerin
tutulmasinda kolaylik saglanabilir.

464 ZAPATA, Tan Tahsin: Medeni Hukuk, B.25, Savas Yaymevi, 2019, s.54.

465 Kripto varliklarin alim-satimi veya transferi en az iki tarafli bir iligki yaratmaktadir. Bu sebeple taraflar arasi bir
hukuki iliskinin varligindan s6z edilebilir. TMK Baslangi¢ Hiikiimlerinin, genel nitelikli hiikiimler olmas1 sebebiyle,
bu iligkilere uygulanacag: sarihtir.

466 OGUZMAN, Kemal; BARLAS, Nami: Medeni Hukuk, B.1, Vedat Kitapeilik, 2015, 5.96.

467 KAYIHAN, Saban: Medeni Hukuk Bilgisi, B.5, Se¢kin Yaymcilik, 2022, 5.91-92.
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468 Hakim, kanunu yorumlarken kiyas, evleviyet ve mevhum-u

cikarilmasi faaliyetidir.
muhalif gibi mantik araglarindan faydalanir. Kiyas*®, kanundaki benzer hiikiimlerden
ornekseme yoluyla faydalanilmasi faaliyetidir. Evleviyet, bir konuyla ilgili cogu yapmaya
yetkili olanin az1 da yapmaya oncelikle yetkili olacagi ¢ikarimidir.*’® Mefhum-u muhalif
ise kanunda hiikiim kapsamma alinmayan durumlarin diizenlenmeyerek zit yonde
diizenlendigi ¢ikarimimin yapilmasidir.*’! Taginir satigina iliskin kurallarin kiyas yoluyla
taginmaz satisina da uygulanacagina iliskin kanun hiikkmii(TBK m.246), kiyasa; bir tarla
veya bahg¢e malikinin miilkiine giren hayvani 6ldiirmeye yetkisinin olmas1 hilkkmiinden
(TBK m.68) yaralamaya da yetkili oldugu sonucunun ¢ikarilmasi evleviyete; ehliyetsiz
araba kullanmanin yasak olmas1 diizenlemesinden ehliyetli araba kullanmanin yasal
oldugu ¢ikariminin yapilmasi da mefhum-u muhalife 6rnek verilebilir. Hakim, kanunun
yorumlanmasi nihayetinde somut uyusmazIiga uygulanabilir bir hiikkiim bulamazsa kanun
boslugu olusacak ve TMK m.1/2 uyarinca orf adet kurallarina basvuracaktir. Orf adet
hukuku, toplumda, siireklilik kazanmis davranislar nihayetinde bu davranis tarzina
uyulmasinin zorunlu oldugu kanaati olugsmussa bu davranis tarzi 6rf ve adet kurali haline
gelir.#’? Hakimin 6rf ve adet hukukunda da kural bulamamasi durumunda ise hukuk
boslugu meydana gelecek ve yine TMK m.1/2 hiikmii uyarinca hakim hukuk yaratacaktir.
Hakim, hukuk yaratirken kanun koyucu gibi hareket ederek kanunun ruhuna uygun,
somut olayin 6zelliklerini de dikkate alarak hukuk yaratmalidir. Hakim, hukuk yaratirken
kiyas ve evleviyetten yararlanmali, hukukun genel kurallar1 ile doktrin ve igtihatlardan

faydalanmalidir.*”

Mevzuatimizda kripto varliklar hususunda, 6362 Sayili Kanun ve TCMB tarafindan
cikarilan yonetmelik disinda bagkaca bir diizenleme bulunmamaktadir. Dolayistyla kripto
varliklar alaninda ¢ikan uyusmazliklarda kanun boslugu sik¢a karsimiza cikacaktir.
Hakim, kanun bosluklarinda 6ncelikle kripto varhigin niteliklerini tespit ederek*’* hangi
hukuk kurallariin kiyasen huzurdaki uyusmazliga uygulanabilecegini yorumlamalidir.

Kanunun yorumu neticesinde kripto varligin niteligi veya uyusmazhigin 6zelligi dikkate

468 OGUZMAN, BARLAS, 5.66 vd.

469 Kuyas, yalnizca 6zel hukuk dallarinda miimkiindiir. KAYIHAN, Medeni Hukuk, s.86.
470 KAYIHAN, Medeni Hukuk, s.87.

471 KAYIHAN, Medeni Hukuk, s.87-88.

4712 OGUZMAN, BARLAS, s.106.

473 ZAPATA, 5.24-25.

474 Bu hususta MiCA, FCA tasnifi, niteliksel tasnif ile i¢tihatlardan yararlanilabilir.
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alinarak kiyasen uygulanacak hiikiim bulunmamasi durumunda, diger mantik araglartyla
yorum neticesinde de uygulanacak hiikiim bulunmazsa kanun boslugu olusacak ve hakim
orf ve adet hukukundan yararlanacaktir.*’> Kripto varliklar alaninda 6rf ve adet kurallari,
hem yeni bir alan olmas1 hem de merkeziyetsiz topluluklar tarafindan olusturulmalari
sebebiyle, kisithdir. Uyusmazliga uygulanabilecek orf ve adet kuralinin da bulunmamasi
neticesinde hukuk boslugu olacak ve TMK m.1/2 uyarinca hakim hukuk yaratacaktir.
Kanaatimizce kripto varliklar alaninda hakimin hukuk yaratirken kullanabilecegi en iyi
kaynak kiyas yontemidir. Tez ¢aligmamizin genelinde kripto varliklar, cesitli hukuki
kurumlarla iligkilendirilmis ve bu hususta bir kaynak olmasi amag¢lanmigtir. Hukuk
yaratilirken kripto varligin ve uyusmazhigin niteligi dSnem kazanmaktadir. Ornek vermek
gerekirse kripto varliklarin, zilyedin iradesi disinda elden ¢ikmis olmas1 durumunda TMK
m. 989 uyarinca taginir davasina konu olamayacagini diistinmekteyiz. Ciinkii TMK
m.989/2 “Bu tasimir, agtk artirmadan veya pazardan ya da benzeri esya satanlardan iyiniyetle
edinilmiy ise; iyiniyetli birinci ve sonraki edinenlere karsi tasimir davasi, ancak ddenen bedelin

’

geri verilmesi kosuluyla agilabilir.” Kripto varliklar, blokzincire yazili verilerden
olusmaktadir ve kolayca piyasada el degistirebilirler. Bu sebeple boyle bir uyusmazlikta
TMK m. 990 “Zilyet, iradesi disinda elinden ¢tkmis olsa bile, para ve hamile yazili senetleri
iyiniyetle edinmis olan kimseye karsi tagimir davasi agamaz” Hikkmiiniin uygulanmasinin
gerektigini diistinmekteyiz. Ancak bahsettigimiz {izere, hakim oncelikle kripto varligin
niteligini tespit etmelidir. Stablecoin veya bdliinebilir diger kripto varliklar i¢in bu
aciklamalarimiz gegerliyken NFT’ler icin bu agiklamalarimiz gecgersiz olacaktir. Ciinkii
NFT’ler gayrimisli mal niteligindedir ve kopyalanamaz, degistirilemez,
benzersizdirler.*’® Dolayisiyla bir NFT nin zilyedinin elinden rizasi diginda ¢ikmasi
durumunda, bu NFT hakkinda TMK m.989’a dayanilarak tasmir davasi agilmasi
gerektigini diisiiniiyoruz. Kripto varliklarin zilyetligi, miilkiyeti konularinda ise kripto

varliklara, kiyasen taginir esya hiikiimlerinin uygulanmasi gerektigi kanaatindeyiz.*’’ Bu

husus “Esya Hukuku” baslig1 altinda incelenecektir. Yine diiglinlerde takilan kripto

475 Kripto ekosistemindeki orf ve adet kurallarinin tespiti igin CEX’lerden ve bu alanda yapilan ¢aligmalardan
faydalanilmalidir.

476 Ayrintili bilgi i¢in bkz. yuk. “Kripto Varliklarin Terminolojisi” baglhg1.

477 G. OZDEMIR, 5.302.
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varliklara, diigiinlerde takilan takilara uygulanan hukuk kurallariin kiyasen uygulanmasi

gerektigi kanaatindeyiz.*’8

TMK m.2, “Herkes, haklarini kullanirken ve bor¢larin yerine getirirken diiriistliik kurallarina
uymak zorundadir.

Bir hakkin agik¢a kotiiye kullamilmasimi hukuk diizeni korumaz.” Hilkmiiyle diirtistliik
kuralindan*”® bahsetmistir. Diirtistliik kurali; makul, diirist ve namuslu bir kimseden
beklenen davraniglardir. Bu davranislar toplumda egemen olan ahlak kurallari, adetler ve
toplumsal iligkilerle belirlenir.*®® Diiriistliik kurali, hukuki iliskilerin yorumlanmasi ile
borglarin ifasi basta olmak {izere hukukun bir¢ok alaninda uygulama alani bulan genel
nitelikli bir kuraldir. Maddenin ikinci fikrasinda ise hakkin kétiiye kullanilmasindan
bahsedilmistir. Bir hakkin, hukuk diizeni tarafindan o hakkin taninma amacina aykiri
olarak kullanilmas1 hakkin kétiiye kullanimini olusturur ve TMK m.2/2 uyarinca hakkin

kotiiye kullanimi korunmaz.

Diirtistliik kuralinin ve hakkin koétliye kullanimi yasaginin konusu kripto varliklar olan
hukuki iliskilerde uygulama alan1 bulacagi hususu agiktir.*8! Ornegin kripto varliklarimn,
diistik bir fiyattan ayirtim giiciine sahip olmayan bir kisiye satan saticinin, sattig1 kripto
varliklarin degerinin artmasi neticesinde bu satisin gecersizligini ileri siirerek sattigi
kripto varliklarin1 malen veya nakden geri istemesi hakkin kétilye kullanimini olusturur
ve diiriistliik kuralina agik¢a aykir1 olacaktir. Yine burada saticinin iyiniyetli oldugundan
da bahsedilemez. Bu durumda TMK m.2/2 geregi hukuk diizeni bdyle bir talebi
korumayacak ve talebin reddine karar verilecektir. NFT ler fikri miilkiyet hukukuna, telif
hakkina konu olabilir.**? 5846 Sayili Fikir ve Sanat Eserleri Kanunu(FSEK)*3 m.20 vd.
mali haklar1 diizenlemektedir. Kanuna goére umuma iletim hakki mali hak kapsamindadir.
Mali haklarin devri ise FSEK m.52 uyarinca “Mali haklara dair sézlesme ve tasarruflarin

yazilt olmast ve konulari olan haklarin ayrt ayri gosterilmesi sarttir.” 'Y ani mali haklarin devri

478 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.218.

47 Diiriistliik kurali, doktrinde “objektif iyiniyet” olarak da adlandirilir. KAYIHAN, Medeni Hukuk, s.123.

480 OGUZMAN, BARLAS, 5.257.

481 ALTINOK, Arda: Gayri Misli Kripto Varliklara (NFT- Non-Fungible Tokens) iliskin Telif Hakk: Sorunlari, TBB
Dergisi, Say1:161, 2022, 5.270. https://tbbdergisi.barobirlik.org.tr/App_Themes/TumDergiler/161.pdf#page=261
(E.T. 24.09.2024)

482 TEKELIOGLU, s.1317. KURT KONCA, Nesibe; SELCUK, Seyhan: Kripto Varlik Alacaklarmna iliskin
Davalarda Gorevli Mahkeme, TBB Dergisi, Say1:166, 2023, s.76. https://tbbdergisi.barobirlik.org.tr/m2023-166-2118
(E.T. 24.09.2024)

48313.12.1951 Tarihli 7981 Sayili Resmi Gazetede yayimlanan 05.12.1951 Kabul Tarihli 5846 Sayil Fikir ve Sanat

Eserleri Kanunu. https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/7981.pdf (E.T. 24.09.2024)
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dolayistyla umuma iletim hakkmin devri yazili sekle baghdir. Bir miizik eserinin
tizerindeki fikri haklarin NFT seklinde tokenize edildigi bir durumda mali haklarin devri,
yazili sekil sartina aykir1 yapilmis olacaktir. Ancak bdyle bir olayda, miizik eserini NFT
seklinde satin alan kisinin, s6z konusu eseri kafede ¢almasi yoluyla umuma iletim hakkini
kullanmast sonucu eser sahibinin, hukuki islemin gegersiz oldugunu, bu kullanimin
hukuka aykirt oldugunu, mali haklara tecaviiz oldugunu ileri stirmesi TMK m.2 diiriistliik
kuralina aykir1 olacak, hakkin kétiiye kullanimi olusturacaktir. Bu sebeple eser sahibinin

bu iddialart TMK m.2 uyarinca dinlenilmeyecektir.*34

TMK m.3, “Kanunun iyiniyete hukuki bir sonu¢ bagladigi durumlarda, asil olan iyiniyetin
varlhigidir.

Ancak, durumun gereklerine gore kendisinden beklenen oOzeni géstermeyen kimse iyiniyet
iddiasinda bulunamaz.” Hiikmil iyiniyeti diizenlemektedir. Doktrinde iyiniyet, durumun
gerektirdigi tim Ozeni gosterdigi halde, bir hakkin kazanilmasina veya bir hukuki
sonucun gerceklesmesine iliskin bir engelin varliginin farkinda olmamak olarak

tanimlanmaktadir.*®’

Yine doktrinde iyiniyet, siibjektif iyiniyet olarak da
adlandirilmaktadir. Bu dogrultuda TMK m.2 diiriistliik kurali objektif iyiniyet olarak
adlandirilir. Bu adlandirmanin sebebi diiriistliik kuralinda objektif, makul bir insandan
beklenen diiriist davranis s6z konusu iken TMK m.3 iyiniyet kuralinda, diiriist davranma
yiikiimliiliigiiniin somut olay bazinda degerlendirilmesidir.**® Ozetle iyiniyet, diiriistliik
kuralinin somutlastirilmis halidir denebilir. Iyiniyet, diiriistliik kuralinin aksine genel bir
hiikiim niteligi tastmamaktadir. lyiniyet, bir hakkin iktisab1 veya bir hukuki sonucun
gerceklesmesi durumlarinda ve ancak kanunun iyiniyete hukuki bir sonu¢ bagladig:
durumlarda uygulama alani bulan bir kuraldir.*” Bu sebeple bir kisinin iyiniyetli olmasi,
iyiniyetin her halde korunacagi anlami tagimaz. Kanun hiikmii aciktir: iyiniyet ancak

kanun kendisine sonug bagladigi durumlarda korunur.*®® Diiriistliik kuralin paragrafinda

ornekledigimiz, ayirtim giicii sahip olmayan bir kisiyle yapilan kripto varlik alim-satim

484 A, ALTINOK, 5.269-270.

#5 OGUZMAN, BARLAS, 5.245

46 OGUZMAN, BARLAS, 5.242.

487 CAVDAR, Pelin: Tiirk Hukukunda Diiriistliik ve Iyiniyet Ilkelerinin Karstlig1 Olarak Ingiliz Hukukunda “Good
Faith” flkesi. Istanbul Medipol Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:9 Say1:1, 2022, s.166.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2014081 (E.T. 24.09.2024)

488 TMK m.988 bir tasinir iizerinde emin sifatiyla zilyetten iyiniyetle iktisap edilen ayni haklarin korunmast, bir
tasinmazi, TMK m. 1023 tapudaki yolsuz tescile giivenerek, tasinmazi iyiniyetle edinen iigiincii kisinin kazaniminin
korunmasi, Tiirk Borglar Kanunu (TBK) m. 79,80 sebepsiz zenginlesmede iade borcunun kapsaminin, zenginlesenin
iyiniyetli veya kotiiniyetli olmasina gore degismesi gibi.
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sOzlesmesinde, kripto varlik saticis1 karsi tarafin ayirtim giicliniin olmadigini bilse veya
bilebilecek durumda olsa dahi, kanun iyiniyete ayirtim giicii bulunmayan kisilerle yapilan
sOzlesmenin hiikiimsiizliglinii 6nleyecek derecede koruyucu etki tanimadigindan
sOzlesme gegersiz olacaktir. Bu Ornekte iyiniyet kazandirici zamanagiminda dikkate
almabilir.*®® Ancak sozlesmenin gegersizligi ileri siirme hakkinin sinirmi TMK m.2
diirtistliik kurali olusturmaktadir. S6zlesmenin gegersizligini ileri siirme, TMK m.2
diirtistliik kuralina aykirilik olusturmakta ise islem gecerli bir hukuki islem gibi sonug

doguracaktir.*°

Kripto varliklar1 konu edinen hukuki iligkilerde de, niteligine uygun diistiigli ol¢lide
iyiniyet korunacaktir. Ornek vermek gerekirse NFT niteliginde bir kripto varlik maliki,
NFT’nin zilyetligini bir Ugilinci kisiye, herhangi bir sebeple, geri almak iizere
devrettiginde bu kisi emin sifatiyla zilyet konumundadir. Emin sifatiyla zilyetin, bu
NFT’yi, NFT satisinin yapildigi bir pazarda(Opensea)**! veya baska bir yolla tiglincii bir
kisiye satmasi durumunda, satin alan {igilincii kisi iyiniyetli ise**> TMK m. 988 uyarinca

ticlincii kisinin iyiniyeti korunur ve ii¢lincii kisi bu NFT nin maliki haline gelir.

TMK m. 4, “Kanunun takdir yetkisi tamdigr veya durumun gereklerini ya da hakli sebepleri goz
oniinde tutmayr emrettigi konularda hékim, hukuka ve hakkaniyete gore karar verir.” Hilkmii
hakimin takdir yetkisini diizenlemektedir. Hakim, takdir yetkisini kullanirken, somut
olaym oOzelliklerini géz Oniinde tutarak ve kanun hiikmiinlin sinirlart igerisinde karar
vermelidir. Takdir yetkisi kullanilirken hékim tamamen serbest degildir. Kanun
hiilkmiinden de anlasilacag: tizere hakim, hukuka ve hakkaniyete gore, olayin 6zelliklerini
de dikkate alarak karar vermek zorundadir.*>® Kanun hiikmiinden de anlagilacag lizere
hakimin takdir yetkisi, ancak kanunun kendisine bu yetkiyi verdigi durumlarda sz
konusu olacaktir. Kanun Kanunun lafzinda “uygun zaman”’(TMK m. 698/3), “somut olayn
sartlari” gibi kelimelerle, “hdkim, ... yapabilir, karar verebilir (TMK m.128) gibi kelimeler

494

de hakimin takdir yetkisi bulundugunu gosterir.*** Kripto varliklara uygulanacak

49 OGUZMAN, BARLAS, 5.248.

49 ERKAN, Vehbi Umut; YUCER, Ipek: Ayirt Etme Giicii, Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:60
Say1:3, 2011, s.503-504. https://dergipark.org.tr/tr/pub/auhfd/issue/42478/511695 (E.T. 24.09.2024)

491 Opensea, NFT satiglariin gergeklestigi en biiyiik NFT marketidir. https:/opensea.io/ (E.T 25.08.2024)

492 Yani emin sifatiyla zilyet konumundaki kisinin NFT nin maliki oldugunu ya da NFT iizerinde tasarruf yetkisi
bulundugunu zannediyor, NFT sahibinin baska bir kisi oldugunu bilmiyor ve bilebilecek durumda da degilse.

493 ZAPATA, s.14-15.

9% OGUZMAN, BARLAS, 5.92.
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hiikiimlerin kiyasen belirlendigi durumlarda takdir yetkisinin hakim tarafindan; somut

olay, hukuk ve hakkaniyete gore uygulanmasi gerekecegi diisiincesindeyiz.

TMK m.5, “Bu Kanun ve Bor¢lar Kanununun genel nitelikli hiikiimleri, uygun diistiigii 6l¢iide
tiim ozel hukuk iligkilerine uygulamir.” Hilkmiiyle TMK ve Tiirk Borg¢lar Kanunu (TBK)’nin
tiim 6zel hukuk iligkilerinde uygulama alani bulan genel nitelikli hiikiimler oldugundan

bahsedilmistir.

TMK m.6, “Kanunda aksine bir hiikiim bulunmadik¢a, taraflardan her biri, hakkin
dayandirdigr olgularin varhigin ispatla yiikiimliidiir.” Kanun bu maddede ispat yiikiiniin
kimin iizerinde olacagmi, genel olarak diizenlemistir. Ispat, bir olgunun varlig1 veya
yoklugu hususunda, hakimi ikna etme faaliyetidir.*** Ispat yiikii (ispat kiilfeti) ise derdest
bir davada, belirli bir vakianin taraflardan biri tarafindan ispat edilmesi
zorunlulugudur.**® Ispat yiikii hakkinda genel kural TMK m.6’da diizenlenmistir. Buna
gore ispat yiikii, dayandigi olgularin varligindan hukuki fayda saglayacak taraf
iizerindedir. TMK m.7, “Resmi sicil ve senetler, belgeledikleri olgularin dogruluguna kanit
olusturur.

Bunlarin igeriginin dogru olmadigumin ispati, kanunlarda baska bir hiikiim bulunmadik¢a,
herhangi bir sekle bagh degildir.” Hiikmii de resmi sicil ve senetlerin, aksi ispat edilmedikge

dogrulugu karinesini diizenlemistir. 7

3.1.1.3. Aile Hukuku

Kripto varliklar kapsamimda TMK’nin ikinci kitab1 Aile Hukuku sinirlt bir incelemeye
tabi tutulacaktir. TMK m. 202 uyarinca esler arasinda yasal mal rejimi edinilmis mallara
katilma rejimidir. Esler, mal rejimi sozlesmesiyle kanunda belirtilen Mal ayriligi,
paylasmali mal ayrilig1 veya mal ortaklig1 rejimlerinden birini secebilirler. Ancak mal
rejimi sozlesmesi yapilmamasi ve bagkaca bir mal rejimi se¢ilmemesi halinde eslerin mal

rejimi, kanuni mal rejimi olan edinilmis mallara katilma rejimidir. Belirtilmelidir ki esler

495 OGUZMAN, BARLAS, s5.327.

4% K AYIHAN, Medeni Hukuk, s.138.

497 [spat yiikii ve ispat, kripto varliklar kapsaminda asa. “Kripto Varliklari Hukuk Muhakemeleri Kanunu
Kapsaminda Degerlendirilmesi” baslig1 altinda ayrintili olarak degerlendirilmistir.
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aras1 mal rejimleri kanunla belirtilen mal rejimleriyle sinirhidir. Esler, anlagarak bu mal

rejimleri diginda mal rejimi belirleyemezler.*®

Edinilmis mallara katilma rejimi, TMK m. 218 vd. diizenlenmistir. Buna gore edinilmis
mallara katilma rejimi edinilmis mallar ve kisisel mallar1 kapsar. Mal rejimi sona
erdiginde edinilmis mallarin degeri tizerinde diger esin alacak hakki dogar. Ancak kisisel
mallar tizerinde diger esin alacak hakki, kural olarak, dogmamaktadir.**®* TBK m. 219
uyarinca edinilmis mallar, eslerin mal rejiminin devami siiresince karsiligini vererek elde
ettigi mallar olarak tanimlanmistir. Bunlar, eslerin ¢aligmalarinin karsilig1 olan asli ve
fer’i haklari, caligma giiciiniin kayb1 nedeniyle 6denen haklar ile kisisel mallarin gelirleri
ve edinilmis mallar yerine gecen degerler olarak sayilmistir. Kisisel mallar ise TBK
m.220 uyarinca eslerin kisisel kullanimina yarayan esyalar, mal rejimi oncesi edinilmis
esyalar ile miras olarak kazanilan mallar ile manevi tazminat alacaklar1 olarak sayilmaistir.
Yine eslerin bir meslegin icras1 veya isletmenin faaliyeti sebebiyle dogmus malvarlig

degerleri de kisisel mal sayilmistir.

Mal rejimi; 6liim, esler arasinda anlasma veya mahkeme karariyla sona erebilir.’?* Bu
durumda mallarin rejiminin tasfiyesi giindeme gelecektir. Mal rejiminin tasfiyesi TMK
m.226-241 hiikiimleriyle diizenlenmektedir. Mal rejiminin tasfiyesi yedi evreden olusur.
Buna gore ilk evrede esler, diger este bulunan malvarhiklarini geri alirlar. ikinci evrede
deger artis pay1°°! hesaplanir. Eslerden biri, diger esin kisisel malinin iyilestirmesine veya
korunmasina, uygun karsilik almadan katkida bulunmussa katkida bulunan es deger artis
pay1 alacagina hak kazanir.>°? Mal rejimi esnasinda, eslerin hem kisisel hem de edinilmis
mallar1 hususunda bir deger artis1 ortaya ¢ikmasi durumunda, diger esin bu deger artigina
katkis1 oraninda alacak hakki dogacaktir. Ugiincii evrede eslerin kisisel mallarima iliskin
borglari, edinilmis mallardan 6denmisse denklestirme glindeme gelecektir. Dordiincii

503

evrede edinilmis mallara eklenmesi gereken bazi degerler eklenir.”® Besinci evrede

edinilmis mallara ait borglar ¢ikarilir. Altinc1 evrede alacak ve borglar hesaplanip artik

498 KAYIHAN, Medeni Hukuk, s.324.

499 ERDEM, Mehmet; BASAK, Asli Makaraci: Aile Hukuku, B.2, Seckin Yayincilik, 2024, 5.276.

300 ERDEM, BASAK, s.289 vd.

301 Yargitay kararlarinda katki pay1 alacagi olarak da isimlendirilir. Yargitay 8. HD 2015/1741 E. 2016/8526 K.
09.05.2016 T. https://mevzuat.sinerjias.com.tr/ (E.T. 29.09.2024)

302 ZAPATA, s.211.

303 Bunlar TMK m.229 hiikmiinde diizenlenmistir. Buna gére Eslerden birinin, mal rejimi sona ermeden bir yil iginde,
digerinin rizas1 olmadan yaptig1 karsiliksiz kazandirmalar ile diger esin katilma alacagini azaltmak maksadryla
yapilan devirlerdir.
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degere katilma paylar1 hesaplanir. Yedinci evrede ise katilma alacagi hesaplanir ve deger
artis paylart Odenir. Es, istiin yarart oldugunu kanitlayarak, tasfiyeye gore payl
miilkiyete konu olmus bir varligin, bedelini pesin 6demesi kaydiyla, kendisine
verilmesini talep edebilir. Eslerin karsilikli borg¢lariyla ilgili diizenleme yapilabilir.
Karsilikli borglarla ilgili diizenleme yapilmasi artik deger hesabinda dikkate alinacaktir.
Buna gore bir es, listlin yararini ispat ederek payli miilkiyetin kendisine devrini talep
ederse bedelini pesin 6demelidir. Ancak tasfiye neticesinde payli miilkiyet talep eden esin
diger esten alacagi varsa bu alacak, pesin 6denecek bedelden mahsup edilerek 6demesi

gereken bedel belirlenecektir.>%*

Genel olarak esler arasinda mal rejimi ve tasfiyesi yukar1 agiklandig: sekilde gerceklesir.
Kripto varliklarin bu hususta kisisel veya edinilmis mallara dahil edilmesi gerekecektir.
6362 Sayili SerPK ve TCMB tarafindan ¢ikarilan “Odemelerde Kripto Varliklarin
Kullanilmamasina Dair Yonetmelik” m.3/1 uyarinca kripto varliklar, malvarlig1 degeri
olarak kabul gérmektedir. Dolayisiyla bu malvarligi degerlerinin de esler aras1 malvarligi
rejimine dahil edilmesi gerekir. Tasfiye durumunda, kripto varliklarin degerlerinin artik
deger hesabinda hesaba katilmasi gerekmektedir.>%° Kripto varliklarin malvarligi rejimine
dahil edilmesi siirecinde Oncelikle eslerden birinin sahip oldugu kripto varligin edinilme
sekline ve tarihine dikkat edilecektir. Eglerden biri, sahip oldugu kripto varliklari
evlenmeden 6nce almigsa veya bu kripto varliklar ese miras yoluyla intikal etmisse kripto
varliklar TMK m.220 uyarinca, kisisel mal niteliginde olacak ve tasfiyeye dolayisiyla
artik deger hesabina konu edilmeyecektir. Ancak TMK m. 219/2-4 uyarinca “kisisel
mallarin gelirleri” edinilmis mal kabul edilecektir. Hukukumuzda faiz getirisi, kokeni
kisisel mal olsa da, kisisel mallarin geliri niteliginde kabul edilmis ve edinilmis mallara
dahil edilmistir.’°® Kripto varliklardan edinilen gelir, varligin degerinin artmasiyla elde
edilen gelirden farklidir. Varligin degerinin artmasi, kisisel mallarin geliri niteliginde
olmayacaktir. Kripto varliklardan, bu varliklari stake ederek gelir kazanilabilmektedir.>

PoS sisteminde ayrintili olarak agikladigimiz iizere kripto varliklar CEX veya DEX’lerin

304 KAYTHAN, Medeni Hukuk, s.329-333.

505 KARA KILICARSLAN, Seda: Bitcoin Ozelinde Kripto Paralarin Edinilmis Mallara Katilma Rejiminde Tasfiyesi
Sorunu, Kirikkale Hukuk Mecmuasi, Cilt:3 Sayi:1, 2023, s.21. https://dergipark.org.tr/en/download/article-
file/2604140 (E.T 27.08.2024)

306 Yargitay 8. HD 2011/6653 Esas 2012/947 Karar Sayili 20.02.2012 Tarihli Karari.
https:/karararama.yargitay.gov.tr/ (E.T. 24.09.2024)

307 Yield Farming (Likidite Madenciligi) denilen bu mekanizmalar ¢alismamizin “Kripto Varliklarin Sermaye
Piyasasi Igindeki Yeri” baglig1 altinda incelenmistir.
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havuzlarinda stake edilerek cesitli ddiiller alinmaktadir. Ornegin 10 ETH stake edilerek
yilda 3 ETH kazanilmasi durumunda 3 ETH “kisisel malin geliri” niteliginde olacak ve
edinilmis mal oldugundan artik deger hesabinda dikkate alinacaktir. Yine CEX’lerin
stablecoinlere faiz vermesi durumunda da aliman faiz artik deger hesabinda dikkate
alinacaktir. Burada kripto varligin degerinin artmasinin, artan deger acisindan kisisel mal
kabul edilip edilmeyecegi noktasin1 agiklamak gerekir. Deger artis pay1 ya da katki pay1
alacag1 hesaplanirken, eslerden birinin diger esin kisisel malina katkida bulunmasi ve
bulunulan katki neticesinde deger artisi gerceklesmesi®® durumunda alacagimi ileri
stirmesi gerekmektedir. Yani kripto varlik sahibi esin kripto varliginin degerinin artmasi,
diger esin bu kripto varligin degerinin artmasinda bir katkis1 yoksa bir katki pay1 alacagi
olusmayacaktir. Dolayisiyla kripto varligin degerinin artmasi neticesinde elde edilen gelir
TMK m.219°da belirtilen “kisisel mallarin geliri” niteliginde olmayacaktir. Dolayistyla
esin kigisel mali niteliginde olan kripto varligin degerinin artmasi ile diger esin katki pay1
alacagi dogmayacaktir. Kripto varliklarin artik degere katilmasi durumunda ise TMK
m.235 hikkmii uygulama alan1 bulacak ve kripto varliklarin tasfiye anindaki degeri

iizerinden artik deger hesaplamasi yapilacaktir.

3.1.1.4. Miras Hukuku

TMK’nm Ugiincii Kitap Miras Hukuku konusunu diizenlemektedir. Kripto varliklarin
miras kalip kalamayacagi, miras kalirsa intikali ve hukuki niteligi bu kapsamda tartigma
konusu olacaktir. Kripto varliklar fiziki varligi bulunmayan malvarligi degerleridir.
Ancak mevzuatimizda, uygulamada ve doktrinde de kabul edildigi tizere kripto varliklar,

malvarliksal degeri haiz varliklardir ve TMK uyarinca terekeye dahildirler.>%

308 KARA KILICARSLAN, s.16.

509 BILGILI, Fatih; CENGIL, Muhammed Fatih: Bitcoin Ozelinde Kripto Paralarm Ticaret Sirketlerine Sermaye
Olarak Getirilmesi, Ankara Hacit Bayram Veli Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 23 Say1:3, 2019, s.10.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/790165 (E.T. 10.05.2024)
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TMK m. 599/1 “Mirascilar, mirasbirakanin oliimii ile mirast bir biitiin olarak, kanun geregince

510

kazamirlar.” Hiikkmii geregi miras¢ilar, murisin 6liimiiyle, kiilli halefiyet prensibi'” geregi,

terekeye dahil olan kripto varliklar1 da kendiliginden iktisap ederler.’!!

TMK m. 599/2 “Kanunda ongoriilen ayrik durumlar sakli kalmak iizere miras¢ilar,
mirasbirakamin ayni haklarimi, alacaklarimi, diger malvarligi haklarim, tasinir ve taginmaziar
tizerindeki zilyetliklerini dogrudan dogruya kazanwrlar ve mirasbirakanin borg¢larindan kisisel
olarak sorumlu olurlar.” Hilkmii uyarinca kripto varliklarin, diger malvarlig1 haklari ve

alacak haklar1 kapsaminda olacag agiktir.>!2

Kripto varlik sahibi muris, kripto varliklarin1 merkezi bir borsada tutuyorsa, bu kripto
varliklarin hukuki niteliginin ne oldugu 6nem arz etmektedir. Kanimizca CEX nezdinde
tutulan kripto varliklar, kaydi paralarda oldugu gibi, alacak hakki niteligindedir. Her ne
kadar 6262 Sayili SerPK ile CEX’in malvarlig1 ile miisterilerin fonlarmin ayrigtirilmasi
ongoriilmiis olsa dahi, kripto varliklar {izerinde hakimiyet saglamak i¢in gerekli olan 6zel
anahtarlar CEX’in elinde oldugundan fon sahibi miisterilerin, ilgili kripto varlik iizerinde

tam bir hikimiyetinden bahsetmek kanimizca ¢ok miimkiin degildir.>!?

Fiili hakimiyet
sart1 gergeklesmediginden®!'* bu kripto varliklar tizerinde zilyetlik saglanamamis olacak
dolayistyla kripto varliklarin maliki CEX olacaktir. Miisterilerin bu durumda CEX’e kars1
ileri stirebilecekleri alacak hakkindan bahsedilebilir. TMK m.599/2 uyarinca kiilli
halefiyet ile miras¢ilar, murisin alacak haklarin1 ve CEX’in muris ile olan sézlesmesini
de kendiliginden iktisap ederler. Boylece mirascilar, CEX ile muris arasindaki sézlesme
geregi sozlesmeden dogan bilgi edinme hakkini kazanirlar.’'> Yine miras¢ilarin CEX’e
veraset ildmiyla bagvurmalar1 halinde CEX, murisin alacakli oldugu kripto varliklari veya

bu varliklarin mirasin agildigi giin itibariyle karsilig1 olacak paray1 mirasg¢ilara 6demekle

ylikiimliidiir.

10 KGilli halefiyet, bir kisiye ait tiim malvarligi haklarinin ve devri kabil tiim diger haklarin bir biitiin olarak ve tek bir
olayla, devrolan haklarin devirleri i¢in gerekli kanuni prosediirler ger¢ceklesme sarti aranmaksizin, bir bagkasina
devrolmasidir. ULUSU KARATAS, Elif: Tiirk Miras Hukukunda Mirasin Kazanilmasinda Halefiyet Tiirleri ve Tiirk
Milletleraras1 Ozel Hukukundaki Yansimalari, Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:73 Say1:2, 2016,
$.360. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/230769 (E.T 27.08.2024)

SITULUSU KARATAS, 5.358-360.

512 UCMAK, Omer Batuhan: Kripto Paralar Mirasa Konu Olabilir Mi? Hukuk ve Bilisim Dergisi.
https://hukukvebilisim.org/kripto-paralar-mirasa-konu-olabilir-mi/ (E.T 16.04.2024)

13 IMAMOGLU, s.136.

514 Fiili hakimiyetin 6zel anahtarla saglandigina dair agiklamalarimiz igin bkz. asa. “Egya Hukuku” baslig1.

SIS BASARA, s.24.
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Ancak kripto varliklar blokzincir ag1 tizerinde, soguk veya sicak clizdanlarda
tutuluyorlarsa, 6zel anahtarin kontrolii clizdan sahibinde olacak ve salt kripto varliklarin
intikalinin degerlendirilmesi gerekecek ve bir alacak hakkina degil miilkiyet hakkina
konu olan kripto varliklarin intikali gerekecektir. Antalya Bolge Adliye Mahkemesi 6.
Hukuk Dairesi 2020/1149 Esas 2020/905 Karar Sayili 13.11.2020 Tarihli Karari
uyarinca: “Giiniimiizde dijital mal varligimin yadsinamaz ve goz ardi edilemez bir gergeklik
oldugu, kripto para adi verilen ve uluslar arast odemelerde dahi kullanilmaya baslanmus dijital
sistemlerin var oldugu, yine astronomik reklam gelirleri saglayan sosyal medya hesaplarinin giin
gectikce arttigi, aym sekilde youtube ve benzeri dijital platformlarda salt reklam geliri ve hatta
ticretli tiyelik sistemi ile hizmet veren kanallar olusturuldugu bir ortamda dijital mal varligi ve
dijital miras ile ilgili olarak yasal bir diizenleme bulunmadigi, bu konuda yasal bir bosluk
bulundugu degerlendirilmistir. 4721 sayili Tiirk Medeni Kanunu 'nun 1.maddesi; "Kanun, séziiyle
ve oziiyle degindigi biitiin konularda uygulamir. Kanunda uygulanabilir bir hiikiim yoksa, hakim,
orf ve ddet hukukuna gére, bu da yoksa kendisi kanun koyucu olsaydr nasil bir kural koyacak
idiyse ona gore karar verir." diizenlemesini icermektedir. Murisin e-posta hesabi ve buna bagh
olarak kullanilan sosyal medya hesaplari, dijital ciizdan hesaplar: vb. maddi deger ifade eden ve
TMK'nin 599.maddesi kapsaminda terekesine dahil olup miras¢ilarina intikali gereken dijital mal
varligimin da tespitinin gerekecegi kanaatine varilmistir.””'% karartyla, kripto varliklarin
intikalinde yasal bosluk oldugu belirtilmistir. Antalya BAM 6. HD bu kararinda, kripto
varliklarin dijital malvarlig1 kapsamina girdigini ve TMK m.599 uyarinca terekeye dahil
varliklar olduguna hiikkmetmistir. Yasal bosluk durumunda TMK baslangi¢ hiikiimleri
uygulama alani bulacak ve bosluk, hakim tarafindan hukuk yaratilarak doldurulacaktir.
Hakim, hukuk yaratirken, TMK m.1 ve m.5 hiikiimleri geregi oncelikle kiyas yoluna
bagvurur.’!” Kiyas yoluyla kripto varliklara uygulanabilecek hiikiimlerin taginir esyaya
iliskin hiikiimler olmasi gerektigi kanaatindeyiz.’'® Ancak tekrar belirtmekte fayda var ki
CEX’ler yani kripto varlik hizmet saglayicilar nezdinde tutulan kripto varliklarin alacak
hakki niteliginde oldugunu diisiinmekteyiz. Bu sebeple CEX’ler nezdinde tutulan kripto
varliklarin intikalinde s6zlesmenin ve alacak hakkini intikali hiikiimlerinin uygulanmasi

gerektigini diigiinmekteyiz.>!?

316 Antalya BAM 6. HD 2020/1149 E. 2020/905 K. 13.11.2020 T.

S17KIRCA, Cigdem. Ortiilii (Gizli) Bosluk ve Bu Boslugun Doldurulmasi Yéntemi Olarak Amaca Uygun Sinirlama,
Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:50, Say1:1, 2001, 5.97. https:/dergipark.org.tr/tr/download/article-
file/629324 (E.T 24.09.2024)

318 Kripto varliklari taginir esya niteligi bu bolimiin “Esya Hukuku” alt baslig1 altinda incelenmistir.

519 BASARA, 5.23.
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TMK m. 599 uyarinca mirasgilar, terekeye ait malvarliklarinin zilyetligini, 6liim ile,
kanun geregi kendiliginden kazanirlar. Bu durumda kripto varliklarin miilkiyetinin,
zilyetligin devriyle mirasgilara gecip gecmeyecegi konusunda bosluk vardir. TMK m.
763/1 uyarinca “Tasinwr miilkiyetinin nakli igin zilyetligin devri gerekir.” Yani tagiirlarda
miilkiyetin devri zilyetligin devri yoluyla gerceklesmektedir. Yukarida agikladigimiz
izere kripto varliklarin iktisabinda ve intikalinde yasal bosluk mevcuttur. Bu bosluk,
tagiirlara iliskin zilyetlik hiikiimlerinin kiyasen kripto varliklara uygulanmasiyla
doldurulmalidir.>?° Béylece mirasgilar, terekeye dahil kripto varliklarin zilyetligini, 6liim

ile, kanun geregi, derhal ve kendiliginden kazanacaktir.>?!

Kripto varliklar merkeziyetsiz bir clizdanda tutuluyorsa kripto varliklarin, clizdanin 6zel
anahtarin1 bilmeden intikali miimkiin degildir.>?> Dolayisiyla miras agildiginda kripto
varliklarin iktisabi, bu varliklar iizerinde transfer ancak Ozel anahtar vasitasiyla
gerceklesebildiginden?? ancak ozel anahtarin iktisabi ile miimkiindiir. Bu durumda 6zel
anahtar bir kagitta veya elektronik bir cihazda kayitliysa, bunun miras¢ilara teslimi ile
miras konusu kripto varliklar intikal ettirilmis olur. Ya da muris, 6liimiinden 6nce bu 6zel
anahtar1 bir mirasgiya, aractya soylemigse veya 0liime bagli tasarruf yoluyla bu anahtari
mirasgilara teslim ederse yine intikal gerceklesmis olur. Intikal icin bilgi sahibi bir
vasiyeti yerine getirme gorevlisi atanmasi da intikalin gerceklesmesi igin kullanigh
olacaktir.’>* Ancak ciizdanin 6zel anahtar1 bilgisi murisin oliimiiyle yok olmussa, bu
varliklara erigsebilmek icin herhangi bir otorite veya bir yol bulunmadigindan bu kripto
varliklarin iktisab1 artik miimkiin olmayacaktir.’>> Bu kripto varliklara ne mirasgilar ne
de bir ii¢lincli sahis artik erisemeyeceginden bu varliklar telef olmus kabul edilebilir.
Kripto varliklar1 anahtar1 olmadan asla agilamayan bir sandiktaki varliklar, 6zel anahtari
da o sandig1 agabilecek tek ara¢ olarak diisinmek miimkiindiir. Kripto varliklarin
miilkiyetinin ve zilyetliginin intikali, her ne kadar kanun geregi kendiliginden gergeklesse

de, zilyetligin maddi unsuru fiili hakimiyet oldugundan®2¢ ve kripto varliklar tizerinde fiili

520 G, OZDEMIR, s.302. BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.181.

21 BASARA, 5.28.

522 BOZDOGANOGLU, Burgin: Kripto Varliklarin Dijital Miras Boyutu ve Veraset Intikal Vergisi Agisindan
Degerlendirilmesi. International Journal of Public Finance, Cilt:9 Say1:1, 2024, 5.166.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/3690441 (E.T. 24.09.2024)

523 BOZDOGANOGLU, 5.162.

324 BASARA, 5.25.

525 BOZDOGANOGLU, 5.166. BASARA, 5.24.

526 SIRMEN, Lale. Esya Hukuku, B.3, Yetkin Yayncilik, 2015, s.40.
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hakimiyet ancak bu anahtara sahip olmakla ger¢ekleseceginden, tam anlamiyla intikal

ancak bu aracin teslimiyle miimkiindiir.

Kripto varliklarin bir soguk ciizdanda tutulmasi1 durumunda ise kripto varliklarin intikali,
kripto varlig1 igerir bu aracin ve bu arag iizerinde hakimiyet saglayan sifrenin teslimiyle
gergeklesir.’?” Soguk ciizdanlar Ozel anahtar1 ihtiva eden fiziki varliklardir. “Kripto
Varlik Terminolojisi” bagligi altinda iki ¢esit soguk ciizdan oldugundan bahsetmistik.
Bunlar donanim ciizdan ve kagit clizdandir. Kagit ciizdanlar, kripto varliklara erisim igin
gerekli 0zel anahtari ihtiva eden ciizdanlardir. Dolayisiyla dogrudan kripto varliklar
izerinde fiili hakimiyet saglayan arag niteligindedir. Bunlarin teslimiyle intikal ve iktisap
sorunsuz gerceklesir. Ancak donanim ciizdanlarda, bu 6zel anahtarlara erigsim igin
kirilmasi neredeyse imkansiz sifreler mevcuttur. Bu sifreler teslim edilmeden donanim
clizdanin teslimi, ciizdandaki kripto varliklara erisim imkani sunmayacagindan, sifre
intikal ettirilmeden soguk ciizdanlarin tesliminde merkeziyetsiz ciizdanda yaptigimiz
aciklamalar gecerli olacak ve zilyetligin dolayisiyla miilkiyetin intikali tam olarak

saglanamayacaktir.?®

Kripto varliklarin miras birakilabilecegine dair Antalya BAM 6. Hukuk Dairesi
2020/1149 Esas 2020/905 Karar Sayili 13.11.2020 Tarihli Karar1 mevcuttur. Bu baglik
altinda daha 6nce de inceledigimiz {izere bu karar, dijital malvarlig1 ve bunun intikali
hakkinda kanunda bosluk bulundugunu ve bu boslugun hakimin hukuk yaratmas ile
doldurulmas1 gerektigini, kripto varliklarin terekeye dahil intikali gereken malvarligi

oldugunu hiikmetmistir.

Gelir Idaresi Baskanligi’nin(GiB) 23.09.2020 Tarihli “Mirascilara Bitcoin Varlig
Karsihginda Odenecek Tutarin  Veraset ve Intikal Vergisi  Yoniinden
Degerlendirilmesi Hakkinda” baglikli 6zelgesinde kripto paralar mirasa konu olabilecek

malvarliklar olarak kabul edilmistir.>>°

Yine 6362 Sayili SerPK m.3/1-bb uyarinca kripto varliklar “Dagitik defter teknolojisi veya

benzer bir teknoloji kullanilarak elektronik olarak olusturulup saklanabilen, dijital aglar

527 BASARA, s.24.

528 BASARA, 5.24-25.

529 Gelir Idaresi Baskanhig1 Edirne Vergi Dairesi Baskanligi Gelir Kanunlari Grup Miidiirliigii: Mirascilara Bitcoin
Varligi Karsihiginda Odenecek Tutarin Veraset ve Intikal Vergisi Yoniinden Degerlendirilmesi Hakkinda.
https://www.gib.gov.tr/mirascilara-Bitcoin-varligi-karsiliginda-odenecek-tutarin-veraset-ve-intikal-vergisi-yonunden

(E.T. 25.03.2024)
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tizerinden dagitimi yapilan ve deger veya hak ifade edebilen gayri maddi varliklar” olarak
tanimlanmis ve kripto varliklarin bir deger veya hak ifade ettikleri kanun koyucu

tarafindan belirlenmistir.

Kanaatimizce de 6262 sayili Kanun hiikiimleri, BAM karar1 ve GIB 6zelgesi birlikte
degerlendirildiginde kripto varliklarin intikalinin yasaya uygun oldugu ve bu hususta
diizenleme getirilene kadar CEX yedinde tutulan varliklar i¢in alacak ve sdzlesmenin
intikali hiikimlerinin; diger ciizdanda tutulan kripto varliklarin intikali i¢inse taginir esya

hiikiimlerinin kiyasen uygulanmasi gerekmektedir.

3.1.1.5. Esya Hukuku

3.1.1.5.1. “Esya” nin Ozellikleri

TMK Ugiincii Kitap Esya Hukuku konusunda kripto varliklarmn nereye
konumlandirilacagt dnemli bir konudur. Kripto varliklar1 esya niteliginde degerlendirip
degerlendirilemeyeceginin tespit edilmesi i¢in Oncelikle “esya” tanimlanmalidir. Kripto
varliklar, kural olarak, tagmmaz milkiyetine konu olamayacagindan®*

degerlendirmelerimiz taginir esya kapsaminda yapilacaktir.

2 13

Tiirk hukukunda “esya”, “sey” ve “mal” aym1 anlamda kullanilmistir. Esya, cismani,
kendi bagina varligit bulunan ve {lzerinde hakimiyet kurulabilen sey olarak
tanimlanmaktadir.>*! Hukuki anlamda ise esya, cismani, sinirlandirilmis, tizerinde fiili ve
hukuki bireysel hakimiyet kurmaya elverigli, hayvan ve kisi dis1 sey olarak
tanimlanabilir.>*? Bu tanimdan esyanin dzellikleri; cismani olma, sinirlandirilmis olma ve
izerinde fiili ve hukuki hakimiyet kurmaya elverisli olma ve buna bagli olarak kisilik dig1
olma olarak sayilabilir.>*® Bir varligin ayni hakka konu olabilmesi igin hukuken “egya”

olabilmesi gerekmektedir.

530 Kripto varliklarin tasinmaz miilkiyeti ile iliskisi kapsaminda asa. “Kripto Varliklarm Icra ve Iflas Kanunu
Kapsaminda Degerlendirilmesi” baslig: altinda, RWA’larm (Real Word Assets) tokenize edilmesi yani gergek diinya
varliklarin tokenizasyonu konusu ile ilgili degerlendirme yapilmstir.

531 SIRMEN, s.4.

332 0GUZMAN, Kemal; SELICI, Ozer; OKTAY-OZDEMIR, Saibe: Esya Hukuku, B.24, Filiz Kitabevi, 2022, s.5-6.
333 KAYIHAN, Medeni Hukuk, s.432-433. BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.118.
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Esyanin cismanilik 6zelligi, esyanin fiziki, ti¢ boyutlu bir varlig1 olmasi gerektigine isaret
etmektedir.’** Hukukumuzda esya i¢in cismanilik sarti arandigindan, hukuken esya
niteliginde sayilabilecek varliklarin fiziki bir varligt bulunmalidir. Kanunumuzda
esyanin, cismani bir varliga sahip olma sart1 agik¢a aranmasa da kanun yorumlandiginda,
doktrinde de kabul gordiigii izere cismaniligin bir sart olarak belirlendigi goriilmektedir.
Alman Medeni Kanunu (Biirgerliches Gesetzbuch) m.90 uyarinca da hukuken esya
niteliginde olan varliklar yalnizca fiziksel nesnelerdir.’*> Alman hukuk literatiiriinde de
cismanilik, bir varligin esya niteliginde sayilabilmesi igin sart kosulmustur.>3® Dolayisiyla
yalnizca bizim literatlirimiizde degil diger ulusal mevzuatlarda da ¢agin gerisinde kalmis
tanimlamalar mevcuttur. Ancak kanunumuzda bu kurala belli istisnalar getirilerek bazi
gayrimaddi varliklar da egyalarin tabi oldugu hukuki rejime tabi tutulmustur. Buna 6rnek
olarak dogal gii¢lerin miilkiyet hakkina konu edilebilmesi(TMK m.762), alacaklar ve
devredilebilir haklar iizerinde rehin ve intifa hakki kurulabilmesi(TMK m.794, m.795,
m.954) gosterilebilir.’*” TMK m. 762 uyarinca dogal giiglerin taginir miilkiyetine konu
edilmis olmasi, doktrinde kanun koyucunun, pratik sebeplerle cismanilik unsurundan
odiin verdigi olarak yorumlanmaktadir.’*® Doktrinde agirlikli goriig>>® bu hususta esya
kapsaminin dar yorumlanmasi ve yalnizca cismani varliklarin esya hukuku kapsaminda

esya olarak goriilmesi gerektigi yoniindedir.

Esyanin sinirlandirilmis olma 6zelligi, esyanin fiziksel(cismani) ve ekonomik biitiinliik
arz etmesini ifade etmektedir.’*° Fiziki(cismani) sinirlandirilmishik, seyin kendi basina,
bagimsiz var olmasini ve {lizerinde ayni hak tesis edilebilmesini ifade eder.
Siirlandirilabilirlik unsuru, varligin fiziksel ve islevsel biitiinliik tagimasi ve boylelikle
cismani bir biitiinliige sahip olmasindan ibarettir.>*! Bu anlamda cismani bir esya, ayni
zamanda sinirlar1 belirlenebilir nitelikte olmalidir. Birgok esyada fiziki sinirlandirilmiglik
kendiliginden mevcuttur(araba gibi). Ancak bazi seyler sinirlandirilmadiklarinda esya

niteliginde degildir. Yeryiiziinde serbest gezinen oksijen, denizlerdeki su

534 KAYTHAN, .432.

335 Biirgerliches Gesetzbuch (BGB) § 90 Begriff der Sache. https://www.gesetze-im-internet.de/bgb/__90.html (E.T.
26.03.2024)

336 OGUZMAN, SELICI, OKTAY-OZDEMIR, s.5.
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538 G. OZDEMIR, s.300.

539 AKIPEK, Jale; AKINTURK, Turgut; ATES, Derya: Esya Hukuku, B.2, Beta Yaymlari, 2018, 5.580-581.

340 KAYIHAN, Medeni Hukuk, s.432.

541 BILGILI, Fatih; CENGIL, Muhammed Fatih: Bitcoin Ozelinde Kripto Paralarin Esya Niteligi Sorunu, 2019, s.8.
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3432713 (E.T. 25.09.2024)
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siirlandirilabilir olmamalar1 nedeniyle bagimsiz bir varliklar1 yoktur ve bir ayni hakka
konu olamazlar.’*? Dolayisiyla esya niteligini haiz degildirler. Su veya hava, bir kaba
konularak sinirlandirildiginda tizerinde hakimiyet kurulabilir hale gelir ve esya niteligi
kazanir. Bir esya cismani sinirlandirilmig olmakla birlikte ekonomik biitiinlik de arz
etmelidir. Ekonomik anlamda biitlinliik arz etmesi ise esyanin, kendi basina bir degeri,
karsiligr olmasidir. Bu durum esya hukukunda, ayni haklarda aleniyet ve belirlilik
ilkelerinin bir sonucudur.>* Bu da esyanin tizerindeki ayni haklar igin alenilik ilkesini
gerceklestirmektedir. Ornegin bir piring tanesi, tek basina bir deger arz etmediginden yani
ekonomik olarak smirlandirilmis olmadigindan esya niteliginde olmayacaktir. Ancak,
belirli bir ekonomik degere ulagsacak miktarda piring tanesinin olusturdugu topluluk esya
olarak kabul edilir>** Dolayisiyla smirlandirilmis olma 6zelligi, esyanin ekonomik

biitlinliik arz etme 6zelligini de iginde barindirir.>*

Bir varligin esya olabilmesi i¢in, o varlik iizerinde fiili ve hukuki hakimiyet kurulabilir
olmalidir. Yani insan iradesi esyaya egemen olabilmelidir.>*¢ Fiili hdkimiyet, egyanin
sahibinin esya lizerinde tasarrufunun dis diinyaya yansimasidir. Ele gegirilemeyen,
ulasilamayan ve insan iradesinin iizerinde tecelli etmedigi varliklar esya degildir. Ornek
olarak giines, y1ldizlar, goktaslar1 verilebilir. Bunlar cismani olarak sinirlandirilmais, fiziki
varlig1 bulunan seyler olmalarina ragmen tizerlerinde fiili hakimiyet kurulamadigindan
esya niteliginde degildirler.**’ Uzerlerinde fiili hikimiyet kurulabilir olmasina ragmen bu
hakimiyet hukuk diizeni tarafindan taninmiyorsa o varlik esya degildir. Yani esya, hukuk

diizeninin tizerinde hakimiyet kurulmasina icazet verdigi varliklardir.>*®

Esyanin olumsuz unsuru olarak da adlandirilan kisilik hakkina konu olmamasi yani
kisisel olmamasidir. Kripto varliklarin kisilik dis1 nitelik tasidiklari, kisisel nitelikte
varliklar olmadiklar1 agiktir.* Kripto varliklar, onu iireten ve kullanan kisilerden
tamamen bagimsiz, maddi degeri haiz varliklardir. Bu sebeple kripto varliklarin, esyanin

kisilik dis1 olma ozelligini tasidiklari hususunda bir tartisma bulunmamaktadir.>>® Bir

342 Dolayistyla bu esyalar iizerinde hakimiyet de kurulamaz.
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seyin esya sayilmasmin bir diger sart: kisilik dis1 olmasidir. insan viicudu ve organlar
kisilik haklarina dahildir ve esya niteliginde degildir. Insan viicudundan ¢ikan sag, dis
gibi organlarin esya niteliginde oldugu kabul edilmektedir. Yine protezlerin, kolayca
cikarilip takilabilen nitelikteyse esya niteliginde sayilacagi, biitlinlesik halde bulunan
protezlerin ise insan viicuduyla birlestiginden kisilik degeri niteliginde olacagi kabul
edilmektedir.>>! Cesedin hukuki niteligi i¢in ise tartismalar olmakla birlikte biz cesedin
bir esya niteliginden ziyade 6lenin yakinlarinin iizerinde kisilik hakki bulundugu sey

oldugunu ve cesedin esya niteliginde olmadigini diisiinmekteyiz.>>?

3.1.1.5.2. Kripto Varliklarin “Egya” Niteliklerinin Degerlendirilmesi

Kripto varliklar kapsaminda esyanin bahsedilen nitelikleri ¢ergevesinde bir
degerlendirme yapmak gerekecektir. Cismanilik sart1 kapsaminda diisiiniildiiglinde kripto
varliklar, ti¢ boyutlu maddi bir varliklar1 bulunmamasi sebebiyle cismanilik 6zelligini
tasimamaktadirlar.’>> Bu anlamda, dar bir yorumla, kripto varliklarin hukuken “egya”

oldugundan bahsedilemez.>>*

Kripto varliklarin cismani varliklar1 olmamasi ve bu
varliklarin tamamen blokzincir agindaki kodlardan olugmasi sebebiyle kripto varliklar
cismani bir hale getirilemez. Alman doktrininde kripto varliklarin soguk ciizdanda
tutulmas1 durumunda, fiziki varligi bulunan cilizdanda tutulan seyin 6zel anahtar kodu
olmasi sebebiyle kripto varliklarin cisimlestirilmedigi ve bu sebeple cismanilik ve
cismani smirlandirilmishik sartinin kazanilmadigi goriisti hakimdir.>>® Kanaatimizce
kripto varliklarin soguk ciizdanda saklanmast durumunda, kisith olarak, fiziki
sinirlandirilmishik sartmin yerine getirildigi diisiiniilebilir. Oncelikle bahsetmek gerekir
ki ne soguk clizdanlarda ne de sicak clizdanlarda kripto varliklar, fiziksel anlamda
saklanmamaktadir. Kripto varliklar daima blokzincir aginda var olurlar. Blokzincirde
kripto varliklarin hangi ciizdanda tutuldugu verisi kayithdir. Ciizdanlar, igcerdigi kodlar

ve anahtarlarla tutulan kripto varliklara erisip onlarin harekete gegirmeyi

saglamaktadirlar.>® Kripto varliklar tizerinde zilyetlik ve hakimiyet 6zel anahtar

STAYAN, s.9.

552 K AYIHAN, Medeni Hukuk, 5.433. OGUZMAN, SELICI, OKTAY-OZDEMIR, s.7-11.

553 G. OZDEMIR, s.301.
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355 SCHLUND Albert , PONGRATZ Hans: Distributed-Ledger-Technologie und Kryptowihrungen — eine rechtliche
Betrachtung, Deutsches Steuerrecht, Issue:12, 2018, s.600.

356 Ayrmtih bilgi “Kripto Varlik Terminolojisi” baglig1 altinda Blokzincir Teknolojisi alt baghiginda incelenmistir.
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vasitastyla gerceklesir. Ozetle 6zel anahtar sahibi, 6zel anahtarm temsil ettigi ciizdanda
bulunan kripto varliklar {izerinde tasarruf yetkisine sahip olacaktir.>>” Burada kripto
varligin dogrudan siirlandirilmasi degil ona erisim imkan1 veren ve onu temsil eden 6zel
anahtarin sinirlandirilmast s6z konusu olacaktir. Ancak bahsedilen hakimiyeti temsil
iligkisiyle kripto varliklarin soguk ciizdanlarla sinirlandirilmis olmasi nedeniyle kripto
varliklarin, kisith olarak, cismani sinirlandirilmiglik 6zelligini tagidigini diistinmekteyiz.
Dogal olarak merkeziyetsiz ciizdanlarda bdyle bir durumdan bahsedilemeyecektir.
Esyanin 6zelliklerinde de agikladigimiz {izere bir esyanin sinirlandirilmis olma 6zelligi,
cismani sinirlandirilmislik ve ekonomik biitiinliik arz etme olmak {izere iki unsurdan
olusmaktadir. Bu nedenle kripto varliklarin ekonomik biitiinliik arz edip etmedigi hususu
incelenmelidir. Esya hukukunda ayni haklarda aleniyet ilkesi gecerlidir. Aleniyet
ilkesi>*®, esya lizerinde var olan ayni hakkin varliginin ve hak sahibinin kim oldugunun
herkesge bilinebilir ve belirlenebilir olmasidir.’>® Aleniyet ilkesi igerisinde, herkes
tarafindan belirlenebilir olma 6zelligi belirlilik ilkesini olusturur.’®® Kripto varliklar,
blokzincir {lizerinde kayitli verilerden olugmaktadirlar. Blokzincire kayitli bu veriler
herkes tarafindan goriilebilir ve degistirilemez niteliktedir. Blokzincirin bu yapistyla
aleniyet ve belirlilik ilkesini sagladigi sdylenebilir.’’! Bu sebeple kripto varliklar,
ekonomik sinirlilik agisindan sinirlart belirli varliklardir ve ekonomik biitiinliik arz etme
ozelligini sagladigini diisiinmekteyiz.’®> Ancak gizlilik odakli XMR gibi varliklarin
blokzincir kayitlarinin herkese agik olmadigindan bahsetmistik.’® Bu sebeple gizlilik
odakli varliklarin aleniyet ve belirlilik ilkesi agisindan bu sarti sagladigi sdylenemez.
Ancak bu durum, bu varliklarin ekonomik biitiinliik arz etmedigi seklinde
yorumlanmamalidir. Her ne kadar bu varliklarin aleni olarak sahipligi belirli olmasa da,
ozel ciizdanla erisim halinde varliklarin sinirliligr belirlidir. Yine blokzincir tizerinde

564

karartma yapilmis olsa dahi bu veriler, blokzincirde kayit altinda tutulmaktadir’®* ve ayni

hakkini ileri siirmek isteyen ayni hak sahibi, bu verileri paylasarak aleniyet ilkesini
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saglayabilir. Bu sebeple piyasada islem goren bu varliklarin ekonomik olarak bir biitiin
olmadigindan bahsedilmesi dogru olmayacaktir. Keza, ticari isletme, bir esya birligi
niteliginde olmasima ragmen TTK m.11 ve Ticari Islemlerde Tasmir Rehni Kanunu’%®
hiikiimleri uyarinca esyalastirilmig, bir biitiin olarak devri ve rehni miimkiin kilinmistir.
Bu da belirlilik ilkesine, dolayli olarak alenilik ilkesine aykir1 olmasina ragmen kabul
edilmisgtir.

566

Bir kripto clizdan1 sahibi”®°, clizdaninda bulunan kripto varliklar {izerinde, fiili hdkimiyete

sahiptir. Ozel anahtara sahip olan kisi disinda kimse, bu varliklar {izerinde tasarruf

567

yetkisini haiz olamaz.”®’ Blokzincir sayesinde saglanan bu hakimiyet, kanimizca fiili

hakimiyet sartin1 karsilamaktadir. Dolayisiyla blokzincir iizerinde islem goren varliklar,

568 Hukukumuzda kripto varliklarin alim-

tizerinde fiili hakimiyet kurmaya elverislidir.
satim ve tutulmasini yasaklar bir hiikkiim de bulunmadigindan kripto varliklar tizerinde
hukuki hakimiyet de kurulabilecegi agiktir.’®® 7518 Sayili Kanun ile SerPK’da yapilan
degisiklikler ile kripto varliklar tanimlanmis, dolayisiyla kripto varliklar hukuki bir
zemine oturtulmustur. Bu sebeple kripto varliklar yasakli degil yasal varliklardir ve

izerlerinde hukuki hakimiyet kurulabilir diyebiliriz.

Kripto varliklar, gayrimaddi varliklardir. Maddi malvarligi degerine sahiptirler ve
devredilebilirler. Bu yonleriyle kripto varliklar esyanin kisilik disi olma unsurunu
kargilamaktadirlar.’’® Kripto varliklar dijital verilerdir. Dijital veriler, hukukumuzda
genellikle kisisel veri niteliginde goriiliip Kisisel Verileri Koruma Kanunu®’!(KVKK)
kapsaminda koruma altina alinmaktadir.’’?> Ancak ozellikle kripto varliklar igin bu goriis
oldukca yanlis olacaktir. Ciinkii kripto varliklarin, kisilik disi nitelikleriyle KVKK

kapsaminda korumanin konusu olusturmayacagi kanaatindeyiz.

Ozetlemek gerekirse kripto varliklar; islevsel ekonomik biitiinliige sahip, maddi degeri

bulunan, iizerinde fiili hakimiyet kurulabilen kisilik dis1 varliklardir. Kisaca kripto

36528.10.2016 Tarihli 29871 Sayili Resmi Gazetede Yayimlanan 20.10.2016 Kabul Tarihli 6750 Sayili Ticari
Islemlerde Tasmnir Rehni Kanunu. https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2016/10/20161028-1.htm (E.T 29.08.2024)
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varliklar cismanilik unsuru disinda esyanin tiim unsurlarini tasimaktadirlar.’”® Ancak
cismanilik unsuru, hukukumuzda esyanin zorunlu unsuru goriildiiglinden, kripto
varliklarin tagimir esya olarak nitelendirilmesi miimkiin goriilmemektedir. Aciklanan
durum, hukuk diizenlerinin ¢agin kosullarma ayak uyduramamasindan kaynaklidir.
Giliniimiizde cismanilik unsurunun esyanin asli unsuru olarak goriilmesinin hukuken
yerinde olmadig1 diisiinmekteyiz. Gerg¢ekten de elektrik enerjisi gibi varliklar cismani
degildir. Ancak bunlarin miilkiyete konu olabilmesi i¢in 6zel diizenleme getirilmistir.
Cilinkii bunlarin kisilik disilik, iktisadi degere sahip olma ve iizerinde hakimiyet
kurulabilmesi gibi esyanin diger niteliklerini tamamen kendilerinde tasidiklar1 agiktir.
Kripto varliklar da dogal giicler gibi, esyanin tiim niteliklerini haizdir. Bu sebeple bir
varligin esya niteligini tasimasi i¢in cismanilik sartinin aranmamasi gerekir. Boylece
hukuki anlamda “esya” tanimi genisleyecek ve esyanin diger ozelliklerini tagiyan
varliklar da bu cati altinda birlesebilecektir. Bir diger ¢6ziim ise yine dogal giicler
kapsaminda yapilan diizenleme benzeri bir 6zel diizenlemeyle kripto varliklar hakkinda
taginir esyaya iliskin hiikiimlerin uygulanmasina yonelik bir diizenleme olacaktir.>’* Bu

durumda kripto varliklarin hukuki niteligi yasal bir zemine oturtulmus olacaktir.

Kripto varliklar hukuki tanim icerisinde esya sayilmasalar da hi¢ siiphesiz, esyaya
uygulanan bazi hukuk kurallarmin kripto varliklara uygulanmasi gerekecektir. Ornegin
miras konusunda iizerinde duruldugu tizere kripto varliklar miras yoluyla mirasgilara
intikal edeceklerdir.’”> Bu baglamda miras hiikiimlerinin kripto varliklara uygulanmasi
gerekmektedir. Yine Icra ve Iflas Kanunu(liK) 7° kapsaminda kripto varliklar:
degerlendirirken kripto varliklarin tagmir esya niteliginde degerlendirilmesi
gerekecektir.’’’ Ayrica kripto varliklara uygulanacak hiikiimlerin niteliginin tespiti
acisindan kripto varliklarin gayrimisli mal mi1 misli mal mi1 olduklart 6nem arz
edecektir.’”® Misli mal ¢ogunlukla ,6lgiilerek, tartilarak veya sayilarak belirli hale gelen,

yerlerine nitelik itibariyle denk baska mallar konulmasi miimkiin mallar olarak
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tanimlanir. Gayrimisli mal ise, yerine nitelik itibariyle denk bagka mal konulamayan,
ferden bir varligi ve iktisadi degeri olan egyalardir>” Kripto varliklar agisindan
incelendiginde ikili bir ayrima gidilmesi gerekmektedir. NFT’ler kopyalanamaz,
degistirilemez ve diinyada kendilerinden yalnizca bir tane olan kripto varliklardir. Bu
sebeple NFT’ler agisindan gayrimisli mallardir denebilir. Ancak NFT’ler diginda diger
tim kripto varliklar, yerlerine nitelik itibariyle denk varligin konulabilen ve sayilarak

belirli hale gelen dzellikleri nedeniyle misli mallardir denebilir.>%°

3.1.1.5.3. Kripto Varliklarin Zilyetligi

Esya hukuku kapsaminda bir diger konu, kripto varliklarin {izerinde zilyetlik kurulup
kurulamayacagidir. Zilyetlik, kanunda tanimlanmamistir. TMK m. 973 uyarinca “Bir
seyin tizerinde fiili hdkimiyeti bulunan kimse onun zilyedidir” hiikmii esas alinarak zilyetlik,
bir sey tizerinde fiili hakimiyet olarak tanimlanabilir.’8! Zilyetligin en biiyiik islevi,
taginirlarda aleniyeti saglamasidir.’®? Zilyetlik, fiili hakimiyeti ve zilyet olma iradesini
icerir. Fiili hakimiyet i¢in esyayla maddi baglanti(fiziki temas) veya zilyetligin dogrudan
kullanim sart degildir ancak bu hakimiyet siireklilik arz etmelidir.’®*> Ornek olarak bir
zilyedin arabasiyla siirekli temas etmesi sart degildir. Bu arabanin dogrudan zilyet
tarafindan kullanilmamas: da zilyetlige engel degildir. Zilyet yardimcist (s0for)
tarafindan arabanin kullanilmasi soforii (irade bulunmadigindan) zilyet yapmayacagi gibi
ara¢ sahibinin zilyetligine de engel olmaz. Aym sekilde bir iiriinii incelerken fiziksel
temasta bulunmak da siireklilik arz etmediginden, inceleyen kisiyi zilyet haline
getirmez.’%* Bu agiklama ve orneklerden yola gikarak bir seyin, ona siireklilik arz eden
sekilde zilyet olma iradesiyle fiili hakimiyetini elinde bulunduran kisi o seyin zilyedidir
denebilir. TMK m.985/1 uyarinca taginirlarda zilyetlik miilkiyete karine olusturur ve
TMK m. 763/1 uyarinca “tasimir miilkiyetinin nakli i¢in zilyetligin devri gerekir.” Zilyetligin
nakli ¢esitli sekillerde ger¢eklesmektedir. Konumuzdan sapmamak adina yalnizca

araglarin teslimi yoluyla zilyetligin nakli iizerinde durulacaktir. TMK m. 977 uyarinca
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“Zilyetlik, seyin veya sey iizerinde hakimiyeti saglayacak araglarin, edinene teslimi veya edinenin
onceki zilyedin rizastyla sey iizerinde hakimiyeti kullanacak duruma gelmesi hdlinde devredilmig
olur.” Hiikiim uyarinca zilyetlik, zilyetlik konusu esyanin iktidarini saglayan araclarin
teslimi ile devredilebilir’®.(Bir aracin anahtarinin teslimi gibi) Dolayisiyla buradan
anlagilan, zilyetligin araglar vasitasiyla saglanabilecegidir.’®® Gergekten bir aracin
anahtarina sahip kisi, ara¢ tizerindeki fiili hdkimiyete anahtar araciligiyla sahiptir. Ciinkii
zilyetlik, araglarin teslimi vasitasiyla devredilebiliyorsa araglarin iizerinde fiili hakimiyet

kurularak da gerceklesebilir.

Doktrinde kripto varliklarin cismani varligt bulunmadigindan {izerlerinde zilyetlik
kurulamayacagi gortisii hakimdir.>®” Ancak bizim de katildigimiz goriise®™® gore kripto
varliklarin bulundugu cilizdan 6zel anahtarina sahip olan kisi clizdandaki kripto varliklar
iizerinde tasarruf, kullanma ve yararlanma yetkilerine sahiptir. Dolayisiyla 6zel clizdan
anahtari, kripto varliklar iizerinde hékimiyet saglayan arag; kripto varliklar, tizerinde
hakimiyet saglanan egya ve 6zel anahtarin sahibi de kripto varliklar tizerinde hakimiyet
saglayan zilyettir. Gercekten seye, onu temsil eden araglarla zilyet olma miimkiin
olduguna gore; 6zel anahtar koduna sahip olma vasitasiyla kripto varliklar tizerinde
zilyetligin saglanabilecegi kanaatindeyiz. Yine zilyetligin en biiyiik islevinin taginirlarda
aleniyeti saglamak oldugundan ve blokzincirin kripto varliklarda bu aleniyeti

sagladigindan®® kripto varliklar tizerinde zilyetlik kurulabilecegini diisiinmekteyiz.

3.1.1.5.4. Kripto Varliklarin Rehnedilmesi

SerPK m.35/B-10 uyarinca “Kripto varliklari konu edinen rehin
sozlesmelerine, 20/10/2016 tarihli ve 6750 sayili Ticari Islemlerde Tasinir Rehni Kanunu
uygulanmaz” hikmi geregi kripto varliklart konu edinebilecek rehin sozlesmesi
yapilabilecegi kabul edilmistir. Kanun yorumlandiginda kanunun lafzindan agik¢a kripto
varliklarin rehin s6zlesmesine konu edilebilecegi diizenlenmistir. Bu hiikiimle kanun,

dolaylt yoldan kripto varliklarin tasinir esya niteliginde oldugunu kabul etmektedir.

385 AY AN, Mehmet: Esya Hukuku-I (Zilyetlik ve Tapu Sicili), B.13, Segkin Yaymevi, 2016, 5.96.

586 K AYIHAN, Medeni Hukuk, s.443.

587 G. OZDEMIR, 5.289-290.

588 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.133.

389 Blokzincir ve aleniyet ilkesi “Kripto Varliklarin “Esya” Niteliklerinin Degerlendirilmesi” basligi altinda
incelenmistir.
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Burada incelenmesi gereken bu rehinin nasil gerceklesecegidir. Tasinir rehni, TMK m.
939 vd. hiikiimleri uyarinca, kural olarak, teslime bagl olarak gergeklestirilir.>*® Ancak

istisnaen hayvan rehni, rehinli esya rehni, emtiay1 temsil eden senedin teslimi ile de rehin

kurulabilir.>*!

Kripto varliklar gayrimaddi nitelikleri nedeniyle hukukumuzda taginir esya niteliginde
goriilmediginden, direkt kripto varligin teslim edilmesi yoluyla rehnedilmesi miimkiin
olmayacaktir. Ancak teslim, TMK m.977 uyarinca hakimiyeti saglayan araglarin
zilyetliginin teslimi vasitasiyla da gerceklesebilmektedir. Dolayisiyla kripto varliklar
iizerinde hakimiyet kurulmasimi saglayan araglarin (6zel anahtar, soguk ciizdanlar)
teslimiyle teslimin saglanacagi ve rehinin gergeklesebilecegi diislincesindeyiz. Teslim ile
rehnedenin kripto varliklar {tizerindeki hakimiyetinin kars1 tarafa gegirilmesi
gerekmektedir. Soguk ciizdanin rehni hususunda soguk ciizdanin teslimiyle rehnedenin
kripto varliklara ulagma imkéani kalmadigindan, soguk cilizdanin sifresini bilse bile
cizdanda muhafaza edilen kodlar1 bilemeyecek ve kripto varliklar {izerinde fiili
hakimiyeti kalmayacagindan rehin gerceklesmis olacaktir. Diger yandan merkeziyetsiz
clizdan anahtar kodu karsi tarafa teslim edilse dahi rehin veren, bu kodu bildigi i¢in kripto
varliklar lizerinde hakimiyeti devam edecek ve tasinir rehni i¢in gerekli olan teslim sarti
gerceklesmeyecektir. Bu sakincanin temel sebebi, tasinir esya i¢in cismanilik unsurunun
aranmasidir. Salt kripto varliklarin tasinir esya niteliginde kabul edildigi durumda kripto
varliklarin bir clizdanda digerine aktarilmasiyla teslim gerceklesecek ve rehin verenin

kripto varliklar tizerinde hakimiyeti kalmayacaktir.

3.1.1.5.5. Kripto Varliklarin Miilkiyet Hakkina Konu Olmas1

Ayni hak, kisilere bir mal {izerinde dogrudan dogruya egemenlik saglayan, herkese kars1

ileri stiriilebilen haktir.>%2

Ayni haklar, miilkiyet hakki ve diger sinirhh ayni haklardan
olusur. Ayni haklar, Numerus Clausus ilkesine tabidirler ve kanunda sayilanlar disinda

ayni hak yaratilamaz.>*® Ayn{ haklarin konusu egyadir. Dolayisiyla bir varligin ayni hakka

39 SIRMEN, 5.627.

391 KAYIHAN, s.509.

392 OGUZMAN, SELICI, OKTAY-OZDEMIR, s.3-4.
393 KAYIHAN, Medeni Hukuk, s.497.
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konu olabilmesi i¢in hukuken esya niteliginde olmasi gerekir.** Miilkiyet hakki, esya
lizerinde, sahibine en genis yetkileri tanimlayan hak olarak nitelendirilebilir.>®*> Miilkiyet
hakki kullanma, yararlanma ve tasarruf etme yetkilerini igeren bir ayni haktir.>*® Ayni
haklar, kural olarak, ancak esya niteliginde varliklar {izerinde kurulabildiginden ve
hukukumuzda bir varligin esya niteliginde olmasi i¢in cismani varligi bulunmasi
gerektiginden ayni haklar yalnizca maddi(cismani) varliklar iizerinde kurulabilir.>®” Kural
bu olmakla birlikte kanun koyucu, pratik sebeplerle TMK m.762 “Tasinur miilkiyetinin
konusu, nitelikleri itibariyla tasinabilen maddi seyler ile edinmeye elverisli olan ve tasinmaz
miilkiyetinin kapsamina girmeyen dogal gii¢lerdir” hilkkmiiyle cismani varlig1 ve cismani
siirlandirilabilirligi olmayan dogal giicleri taginir miilkiyeti kapsamina almistir. Kripto
varliklar, cismanilik unsurunu saglamadiklari i¢in esya niteliginde goriilemeyecek ve
dolayisiyla kripto varliklar {izerinde miilkiyet hakki kurulamayacaktir. Bdyle bir kabul,
kripto varliklarin hukuki aidiyetini zorlastiracak ve maddi bir deger ihtiva eden kripto
varliklarin, hangi hiikiimler ¢ercevesinde korunacagini belirsiz hale getirecektir.>*® Kripto
varliklar niteliklerine gore fikri miilkiyet haklarina’®’, alacak haklarina®® konu edilebilir.
Kripto varliklarin kisilik hakkina konu olmayacagi da agiktir.®! Ancak bu korumalar,
sadece sartlar1 saglayan sinirh kripto varlik tiirleri a¢isindan gecerlidir. Emtia niteliginde
gordiigiimiiz kripto varliklar i¢in boyle bir koruma olusmayacaktir. Bu nedenle kripto
varliklarin taginir esya niteliginde goriilmesi kanimizca bir gerekliliktir. Hukukumuz
cergevesinde esya olarak goriilmeyen kripto varliklarin, TMK m.762 benzeri bir hiikiimle
taginir miilkiyeti kapsamina alimmasi gerekir.%°? Su asamada ise, doktrinde her ne kadar
aksi goriisler olsa da®®, taginir hiikiimlerinin kripto varliklara kiyasen uygulanabilecegi
ve dolayistyla kripto varliklar {izerinde miilkiyet ve diger sinirlt ayni haklarin tesis

edilebilecegi kanaatindeyiz.

394 OGUZMAN, SELICI, OKTAY-OZDEMIR, s.5.

395 OGUZMAN, SELICI, OKTAY-OZDEMIR, s.315.

3% K AYIHAN, Medeni Hukuk, s.498.

397 G. OZDEMIR, 5.298.

398 G. OZDEMIR, 5.302.

399 Fikri miilkiyet hakkina konu olabilen NFT ler rnek verilebilir.

600 CEXler yedinde tutulan kripto varliklar ile emtia senedi niteligindeki kripto varliklar 6rnek verilebilir.
601 TEKELIOGLU, s.1315.

602 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.133.

603 CEKIN, s.8.
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3.1.1.5.6. Degerlendirmelerimiz

Ozetle hukukumuzdaki esya tamminm son derece kisitlayict oldugunu ve ¢agmn
gereklerine ayak uyduramadigini diistinmekteyiz. Cagin gerekliliklerinin  kanun
koyucuyu, dogal giicler ve isletme rehni gibi durumlarda 6zel diizenleme yapmaya
zorlamasi, hukukumuzdaki cismanilik sartinin ¢agin gerisinde kaldigin1 gostermektedir.
Hukuk dinamik bir yapida olmali ve degisen kosullara ayak uydurabilmelidir. Bu sebeple
esya taniminda da dinamikligi savunarak cismanilik sartinin aranmamasi, esya
kavramimin genis yorumlanmasi gerektigi kanaatindeyiz. Bu sinirlayici ve dar kapsamli
hiikiimler kanunda bosluk olusturmakta ve hukukumuzu mevzuat hukukundan igtihat
hukukuna gegise zorlamaktadir. Kanaatimce kripto varliklar, CEX’te veya cilizdanda
tutulup tutulmamalarina gore, alacak hakki veya tasinir esya hiikmiindedir. Ancak salt
kripto varliklar i¢in yapilacak bir degerlendirmede, kural olarak, kripto varliklarin taginir
esya statiisiinde kabul edilmesi gerekmektedir. Miras hukukunda atif yaptigimiz yargi
kararlar1 da bu goriisiimiizii destekler niteliktedir. Bu sebeplerle kripto varliklarin hukuki

604

statlistine yonelik kanuni diizenlemeler® ile bu belirsizlik giderilmelidir.

3.1.2.Kripto  Varbklarmmn  Tirk Bor¢lar Kanunu Kapsaminda

Degerlendirilmesi

3.1.2.1. Degerlendirmenin Kapsami

Kripto varliklar, blokzincir ag1 iizerinde iglem goren varliklardir. Agda gerceklesen her
islem en az iki tarafli bir islemdir ve bu islemler, taraflar arasinda bir borg iligkisi dogurur.
Borg iligkisi kanundan veya sozlesmeden dogabilir.®> Bu kapsamda oncelikle kanundan
dogan borg iliskileri ile kripto varliklarin iligkisi incelenecek daha sonra sozlesme
kaynakli borg iliskileri ile kripto varliklar birlikte ele alinacaktir. Calismamizin sézlesme
kaynakli borg iliskilerinde edim konusu kripto varliklar olan s6zlesmelerden dogan borg

iligkileri ile akilli s6zlesmelerden dogan borg iliskileri ayr1 basliklarda incelenecek, 6zel

604 Coziim dnerilerimiz yuk. “Kripto Varliklarin “Esya” Niteliginin Degerlendirilmesi” basliginda sunulmustur.
05 EREN, s.116.
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yapilar1 geregi akilli sozlesmelerden dogan borg iliskilerinde temel borglar hukuk

miiesseseleriyle akilli sozlesmeler iligkilendirilecektir.

3.1.2.2. Kanundan Dogan Borg Iliskileri

Kanundan dogan borg iliskilerinde borg iliskisinin kaynagi bir s6zlesme, yani taraflarin
iradeleri degil dogrudan dogruya kanundur. Dogrudan kanundan dogan borg¢ iliskileri,
haksiz fiilden, kusursuz sorumluluktan, sebepsiz zenginlesmeden, vekaletsiz is gérmeden

veya miiteselsil sorumluluk hiikiimlerinden dogabilir.6%

3.1.2.2.1. Haksiz Fiilden Dogan Borg Iliskileri

Haksiz fiilde taraflardan biri, hukuka aykiri bir fiille kars1 tarafi zarara ugratmaktadir.
Haksiz fiil, hukuka aykir1 olarak, bagkasinin sahis varligina veya malvarligina zarar

verilmesidir.®0’

Sorumluluktan bahsedilebilmesi ic¢in haksiz fiili gerceklestiren tarafa
kusur atfedilebilir olmalidir.®%® Haksiz fiilin unsurlari fiil, zarar, uygun illiyet bag1, kusur

ve hukuka aykiriliktir.

Fiil, olumlu (yapma, etme) veya olumsuz (yapmama, kaginma) olabilir. Olumlu eylemde
hareket, dogrudan zarara sebep olmaktadir. Bu husus a¢iktir. Olumsuz bir fiilin haksiz fiil
niteliginde degerlendirilebilmesi i¢in ise, kagmmma eylemini gerceklestiren tarafin
kacindig1 eylem, hukuken yapmakla sorumlu oldugu bir eylem olmalidir. Yani bir hukuk
normunun kendisini yapmakla sorumlu kildig1 davranisi yapmaktan kaginan taraf, haksiz
fiill anlaminda bir menfi hareketle zarara sebep olabilir ve bu zararindan haksiz fiil

hiiktimleri kapsaminda sorumludur.®%

Zarar unsuru ise, haksiz fiile konu miispet fiili ger¢eklestiren veya yapmasi gereken bir
eylemi yapmaktan kag¢inan kisinin bu fiili sonucu maddi bir zarar ortaya ¢ikmalidir. Bu

zarar, kisilik degerlerinde®!? bir eksilme yaratirsa manevi zarar soz konusu olacaktir.

606 EREN, 5.507.

%07 AYAN, Mehmet: Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, B.11, Segkin Yayncilik, 2016, 5.247.
608 EREN, 5.538.

609 EREN, 5.541.

610 Hayat, isim, seref, saglik, haysiyet gibi degerler kisilik degerlerine 6rnektir.
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[lliyet bag ise fiil ile zarar arasindaki baglihig: anlatmaktadir. Yani olusan zarar ile fiil
arasinda sebep-sonug iliskisi bulunmalidir. illiyet bagiyla ilgili doktrinde ve uygulamada
kabul edilen goriis uygun illiyet bag: teorisidir. Buna gore fiil, zarara sebep olan neticeyi

gerceklestirmeye elverisli nitelikte olmalidir.®!!

Kusur, haksiz fiil sorumlulugunun kurucu unsurudur. Haksiz fiili gerceklestiren kisinin
bu eylemi hukuka uygun degilse ve hukuk diizenince kabul edilmiyor ise kusurludur
denebilir. Baska bir deyisle, haksiz fiilin olusumu igin kisi, fiili nedeniyle hukuk diizeni

tarafindan kinanabilmelidir.®'2

Kusur, kast veya ihmal nedeniyle ortaya ¢ikabilir. Kast,
kisinin zararli neticeyi 6ngormesi ve bunun gerg¢eklesmesini bilerek ve isteyerek kusurlu
fiili ifa etmesidir. [hmal ise kisinin, sartlarin gerekli kildig1 dzeni gostermeyerek zararl

613 Thmalde fail, zararli neticenin dogmasini énlemek igin hukuk

neticeye sebep olmasidir.
diizeninin kendisine yiikledigi o6deve aykir1 hareket etmis, gerekli Onlemleri
almamustir.'* Kusur, kisinin sorumlulugunu belirlemektedir. Tiim sartlar saglansa dahi
failin kusuru yoksa zarardan sorumlu olmaz. Ciinkii bahsedildigi gibi kusur, haksiz fiil
sorumlulugunun kurucu unsudur. Yine kisinin kusuru olmakla birlikte, zarar gorenin veya

ticlincii kisinin de zararin ortaya ¢ikmasinda kusuru varsa fail, kusuru oraninda zarardan

sorumlu olacaktir.

Haksiz fiilin son unsuru ise hukuka aykiriliktir. TBK m.49/1 uyarinca “Hukuka aykir1 bir
fiille baskasina zarar veren, bu zarar gidermekle yiikiimliidiir”. Fail, bir fiille kars1 tarafa zarar
verse ve fiil ile zarar arasinda uygun illiyet bagi olsa dahi failin fiili hukuka uygun, yani
olayda hukuka uygunluk sebebi varsa fail bu fiilinden dolay1 sorumlu tutulamayacaktir.®!?
Eren’e gore hukuka aykirilik, hukuka uygunluk sebeplerinin bulunmamasi halinde,
basgkalarina zarar vermeyi yasaklayan veya zararli sonucun dnlenmesi i¢in belirli bir
davranis1 emreden hukuk kurallarina aykir1 davraniglar, hukuka aykiri davraniglardir.6!
Bu tanimdan yola ¢ikarak hukuka aykiriligin olumlu ve olumsuz iki unsuru oldugu
goriilmektedir. Olumlu unsur, zararli neticenin gergeklesmemesi i¢in bir davranisi

yasaklayan veya bir davranigin yapilmasini emreden hukuk kuralinin ihlalidir. Olumsuz

611 AYAN, Borglar, s.283.

612 OGUZ, Habip: Sorumluluk Hukukunda Kusur, Tiirkiye Adalet Akademisi Dergisi, Say1:28, 2016, 5.276.
https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/981939 (E.T. 30.09.2024)

613 Yargitay HGK 2014/77 Esas 2015/1712 Karar Sayil1 19.06.2015 Tarihli Karar1. https://karararama.yargitay.gov.tr/
(E.T. 24.09.2024)

614 EREN, 5.596 vd.

615 AYAN, Borglar, s.252.

616 EREN, 5.608.
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unsur ise olayda hukuka uygunluk sebebi bulunmamasidir.®'” Bu halde hukuka aykirilik

unsuru ger¢eklesmis olacak ve haksiz fiil sorumlulugu s6z konusu olacaktir.

Kripto varliklarda ve blokzincir agindaki islemlerde haksiz fiil sorumlulugu dogabilir.
Ornek verecek olursak bir kisinin bilgisayarina s1zip blokzincir ciizdam bilgilerini ¢almak
hukuka aykir1 ve kastla gerceklestirilen bir eylemdir. Ele gecirilen bilgilerin igerdigi
kripto varliklarin failin ve bir bagkasinin malvarligina katilmasi ya da bu kripto varliklarin
telef edilmesi®!® vasitasiyla ciizdan anahtari sahibinin malvarliginda bir eksilme meydana
gelmesi haksiz fiil sorumluluguna konu olusturur.®'® Bu baglamda zarar goren, haksiz fiili
gerceklestirene kars1 haksiz fiil hiikiimlerine dayanarak dava agabilecektir.®?® Kripto
varliklarin ekonomik bir degeri oldugu genel kabul goren bir gercektir. Kisinin kripto
varliklarinda olusacak bir eksilme malvarligi degerinde irade dis1 olusacak bir eksilme
niteliginde olacaktir. Bu sebeple, haksiz fiilin gergeklestirilmesiyle haksiz fiil
sorumlulugunun unsurlar1 tamamlanmis olacaktir. Bu durumda hukuka aykir1 bir fiil
vardir. Magdur, kripto varliklarin maddi degeri kadar zarara ugramistir. Fiil ile zarar
arasinda uygun illiyet bag1 vardir. Fail, kast dolayisiyla kusurludur ve hukuka uygunluk
unsuru bulunmamaktadir. Buna ek olarak, ele gecirilen kripto varliklarin paraya
cevrilerek failin parasiyla karigsmasi neticesinde fail, bu paraya malik olacagindan, haksiz
fiill hiikiimleriyle birlikte sebepsiz zenginlesme hiikiimleri de uygulama alani
bulacaktir.?! Doktrinde haksiz fiilden dogacak alacak hakkinin sebepsiz zenginlesme

622 olsa da tarafimizca katildigimiz goriise$?? gore

talep hakkini 6nleyecegine dair gortisler
haksiz fiil talebi ve sebepsiz zenginlesme talebi yarisacaktir. Se¢imlik yarisma adi verilen

bu taleplerin yarismasinda davaci, taleplerden birini se¢ip ileri siirmek zorundadir.

Kripto varliklar piyasasinda piyasa manipiilasyonu cercevesinde de haksiz fiil

sorumlulugu dogabilir.®?* Calismamizin 6nceki boliimlerinde kripto varlik piyasalarinin,

617 AYAN, Borglar, s.252.

618 Coin yakiminda kullanilan 0x00000...0 gibi kimse tarafindan erisilemez ciizdanlara ele gegirilen kripto varliklarin
yollanmasi yoluyla kripto varliklar telef edilebilir. Ayrintili bilgi i¢in bkz. asa. “Akilli S6zlesmelerden Dogan Borg
Iliskileri” bashg:.

619 CEKIN, s.12.

620 CON, Omer: Kripto Varliklarin Icra ve Iflas Kanunlarinda Gériiniime Dair Isvigre Ornegi, Tiirkiye Adalet
Akademisi Dergisi, Say1:51, 2022, 5.239. https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/2523766 (E.T. 25.09.2024)
621 CEKIN, s.16.

622 REISOGLU, Safa: Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, B.11, Beta Yaymevi, 1997 5.43. OZ, Turgut: Ogreti ve
Uygulamada Sebepsiz Zenginlesme, Kazanci Kitap Ticaret, 1990, s.67 vd.

623 EREN, 5.871-872.

024 GULEC, Tuna Can; AKTAS, Hiiseyin: Kripto Para Birimi Piyasalarinda Etkinligin Uzun Hafiza ve Degisen
Varyans Ozelliklerinin Testi Yoluyla Analizi, Eskisehir Osmangazi Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Dergisi,
Cilt:14 Say1:2, 2019, s.507. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/789667 (E.T. 24.09.2024)
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s1g olmalar1 sebebiyle kolayca manipiile edilebileceginden bahsetmistik.®® Piyasa
manipiilasyonu SerPK anlaminda sug teskil eder. 6362 Sayili SerPK m.35/C-3 ile piyasa
bozucu eylemlerin kripto varliklar piyasalarinda da uygulanacagina hilkkmedilmistir. Yine
haksiz  fiill sorumlulugunun tiim unsurlarin1  tasimast nedeniyle piyasa
dolandiriciligi/piyasa manipiilasyonunun manipiile eden agisindan haksiz fiil

sorumlulugu doguracagi kanaatindeyiz.

Haksiz fiil bir CEX’in faaliyeti kapsaminda da ortaya ¢ikabilir. CEX’ler birer sirkettir ve
faaliyet alaninda insanlar galistirilmaktadir. Dolayisiyla CEX’te sorumlu Kkisilerin,
yatirimeilarin CEX ciizdanina erisim imkani vardir. Bu durumda haksiz fiil sorumlulugu
dogabilir. Orneklemek gerekirse bir CEX ¢alisam, hukuka aykir1 olarak miisterilerin
clizdanlarinda bulunan fonlar1 belirli bir merkeziyetsiz cilizdana c¢ekebilir. Ya da
CEX’lerde bulunan p2p 6zelligi ile miisterinin fonlarini baska bir clizdana aktarabilir. Bu
durumda ¢aligan, hukuka aykiri bir fiil gergeklestirmis olur. Kast ile yaptigi bu fiilin direkt
sonucu olarak miisteri zarara ugrar. Boylece haksiz fiilin tiim unsurlar gergeklesmis olur
ve fail, miisterinin ugradig1r zarardan haksiz fiil hiikiimleri geregi sorumlu olur. Bu
durumda CEX’in kusursuz sorumlulugu da s6z konusu olacaktir. CEX’lerin nitelikli
dolandiricilik nedeniyle de haksiz fiil sorumlulugu giindeme gelebilecektir. Buna en
bilinen 6rnek THODEX davasi®?® olabilir. THODEX Platformu olarak sunulan Koineks
Teknoloji A.S. yatirnmcilarima ucuzdan kripto varlik satma vaadinde bulunmus,
reklamlarla giiven kazanmistir. Bu giiven ile yatirimcilar, ucuzdan kripto varlik alma
vaadiyle sirkete paralarini yatirmis ancak sirket, bu varliklar1 piyasadan almamaistir.
Dolayisiyla sirket, yatirimcilarina var olmayan varliklar1 satmistir. Bunun sonucunda
sirket rezervinde bulunan kripto varliklar1 soguk cilizdana aktararak, sirketin kurucusu
Faruk Fatih Ozer yurtdismna kagmustir. Bdylece haksiz fiil sorumlulugunun unsurlart

olusmustur.

Kripto varlik piyasalarinda ortaya g¢ikabilecek haksiz fiil durumlart yalmzca CEX’ler
kapsaminda ve kripto varliklarin ele gegirilmesinde ortaya ¢ikmaz. Kripto varliklarda

ICO (Initial Coin Offering) ile yatirimcilara beklenen piyasa degerinden diisiik fiyattan

625 Kripto piyasalarinda manipiilasyon konusu “Kripto Varliklarin Islevleri ve Kripto Varliklarin Siniflandiriimas:”
bashig1 altinda “Kripto Varliklarm Yatirrm Araci Olma Islevi” baslig1 altinda incelenmistir.

6026 SARIKAYA, Samet: Kripto Varlik Dolandiricihigi, Anadolu Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:9 Say1:2,
2023, 5.570. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2928522 (E.T. 20.09.2024)



https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/2928522

117

varliklar satilip bu varliklarin hi¢ ¢ikarilmamasi®?’, varliklarin maksimum arzinin siirekli
artirllmasi yoluyla degerinin diisiiriilmesi ve whitepaper igerisindeki bilgilerin projeyle

uyusmamast gibi ¢esitli haksiz fiil 6rnekleri goriilebilir.5?8

“Kripto Varliklarin Tiirk Medeni Kanunu Kapsaminda Degerlendirilmesi” baslig1 altinda
kripto varliklarin miras birakilabileceginden ve bu anlamda diger malvarligi haklar
kapsamina girdiginden bahsetmistik. Yine SerPK m.3/1-bb hiikmiinde kripto varlik,
“Dagitik defter teknolojisi veya benzer bir teknoloji kullanilarak elektronik olarak olusturulup
saklanabilen, dijital aglar iizerinden dagitimi yapilan ve deger veya hak ifade edebilen gayri
maddi varliklar” olarak tanimlanmigtir. Dolayisiyla hem mevzuatta hem igtihatta kripto
varliklarin deger veya hak ifade edebildigi yani malvarligi kapsamina girdigi kabul
edilmistir. Bu sebeple kripto varliklar, onlara sahip olunmasini saglayan araglardan ayrik
olarak malvarlig1 degerine sahiptir ve bu malvarlig1 degerindeki eksilme TBK haksiz fiil

hiikiimlerinin uygulama alanina girecektir.

3.1.2.2.2. Kusursuz Sorumluluktan Dogan Borg iliskileri

Kusursuz sorumluluk halleri TBK m. 65 vd. diizenlenmistir. Ancak kusursuz sorumluluk
halleri tahdididir. Bu sebeple kanunda sayilmayan durumlarda kusursuz sorumluluk
hiikiimleri uygulanamayacaktir. Kusursuz sorumluluk halleri: Hakkaniyet sorumlulugu,
ozen sorumlulugu ve tehlike sorumlulugudur.®?® Hakkaniyet sorumlulugu, ayirtim giicii
bulunmayan kisinin verdigi zararlarin giderilmesini konu alir.®*° Ozen sorumlulugu ise;
sorumluya yiiklenen bir 6zenli davranma 6devine aykirilik durumunda ortaya ¢ikan
kusursuz sorumluluk halidir. Ozel sorumlulugu halleri, adam ¢alistiranin sorumlulugu,
hayvan bulunduranin sorumlulugu, yap1 malikinin sorumlulugu olarak ii¢ sekilde kendini
gostermektedir.%®! Ayrica kanunda tehlike sorumlulugundan bahsedilmistir. Bu da tehlike
arz eden bir igletme faaliyeti nedeniyle, siirekli veya ¢ok agir bir tehlike s6z konusuysa

sorumluluk, igletme sahibi aleyhine agirlagtirilmis, kusursuz sorumluluk hali kabul

027 SARIKAYA, 5.555-581.

628 Kripto varhiklar hakkinda agilan davalar igin bkz. https://www.hukukvebilisimdergisi.com/son-gelismeler-
isiginda-dunyada-kripto-para-davalari/ (E.T 29.08.2024)

629 AYAN, Borglar, s.288.

030 BASOGLU, Basak: Sozlesme Dis1 Kusursuz Sorumluluk Hukuku ve Ozellikle Tehlike Sorumluluguna iliskin
Degerlendirmeler. Inonii Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:6 Say1:2, 2016, s.38.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/208350 (E.T. 25.09.2024)

31 BASOGLU, 5.39-43.
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edilmistir.%3? Siirekli tehlikeye trafik kazalari, ok agir tehlikeye sivil havaciliktan dogan

tehlikeler 6rnek verilebilir.

Kusursuz sorumluluk hallerinin kripto varliklar agisindan uygulanabilirliginin yalnizca
adam ¢aligtiranin sorumlulugu hiikiimleri kapsaminda miimkiin olacagin diistinmekteyiz.
TBK m. 66 uyarinca “Adam c¢alistiran, ¢calisanin, kendisine verilen isin yapilmast sirasinda
baskalarina verdigi zarari gidermekle yiikiimliidiir.” Adam c¢alistirma ancak ortada bir
isletme s6z konusuysa mevcut olacagindan, kripto varliklar agisindan kusursuz
sorumluluk ilkesinin uygulanabilirligi CEX faaliyetleriyle sinirlandirilmalidir.
Calismamizda kusur(haksiz fiil) sorumlulugunu incelerken CEX faaliyeti kapsaminda
calisanlarin  kusurlu davraniglari nedeniyle dogan =zararlardan ve sorumluluktan
bahsedilmistir. Haksiz fiil sorumlulugunun unsurlarindan biri fiildir. Bahsedilen fiil,
miispet veya menfi bir insan davranigidir. Dolayistyla haksiz fiilden dolay1 ancak gergek
kisiler sorumlu olabilir. Ancak kusursuz sorumluluk hallerinden adam c¢alistiranin
sorumlulugu kapsaminda gercek veya tiizel kisiler adam calistiran sifatin1 haiz olarak
sorumlu olabilirler.5*3 Dolayisiyla adam ¢alistiran sifatini haiz tiizel kisilerin de kusursuz
sorumluluk kapsaminda sorumluluklari dogabilecektir.%** CEXler ticari sirket sifatini
haiz tiizel kisilerdir ve adam ¢alistiranin sorumlulugu kapsaminda, ¢alisaninin haksiz fiili

ile verdigi zarardan, ¢alisan ile birlikte miiteselsilen sorumludurlar.5

Adam ¢alistiranin kusursuz sorumlulugunun sartlar1 zarar, hukuka aykirilik, uygun illiyet
bagi, bagimli calisma niteliginde bir ¢alisma iligkisinin varligi, zararin ¢alisanin isi
gordiigii sirada gergeklesmesi ve adam calistiranin  kurtulus kaniti  getirmemis
olmasidir.*® Burada dikkat edilmesi gereken husus, adam galistiranin sorumlulugunda
hukuka aykirilik sorumluluk i¢in aranan bir sart iken kusur, sorumluluk i¢in sart degildir.
Dolayisiyla ¢alisana atfedilebilecek bir kusur bulunmasa dahi (kast veya ihmal) adam

calistiranin sorumlulugu giindeme gelecektir.%’

932 EREN, 5.516 vd.

33 INCE, Mert: Adam Calistiranin Sorumlulugu, Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Yaytmlanmamis
Yiiksek Lisans Tezi, 2023, s.47.

https://openaccess.hacettepe.edu.tr/xmlui/bitstream/handle/11655/296 14/Mert%201%cc%87NCE-
Adam%20%c3%87al%c4%b1%c5%91t%c4%b1ran%c4%b 1n%20Sorumlulu%c4%9fu%20Tez.pdf?sequence=1&isA
llowed=y

634 EREN, 5.645.

635 INCE, 5.99.

636 TBK m. 66/2: Adam ¢alistiran, ¢aliganini segerken, isiyle ilgili talimat verirken, gézetim ve denetimde bulunurken,
zararin dogmasini engellemek icin gerekli 6zeni gosterdigini ispat ederse, sorumlu olmaz.

937 EREN, 5.640-641.
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Kripto varliklarin alim satimmin gergeklestigi CEX’lerde, borsayr isleten sirket,
caligsanlarinin ¢calisma sirasinda haksiz fiil ile verdigi zarardan sorumlu olmakla birlikte,
calisana yiiklenecek bir kusur bulunmasa dahi, yani ¢alisanin kast veya ihmali bulunmasa
da dogacak zararlardan sorumlu olacaktir. CEX’lerin bu sorumluluktan kurtulmalar
ancak kurtulus kanit1 getirerek olacaktir. Buna gore adam calistiran CEX, somut olayin
gerektirdigi her tiirli objektif dikkat ve 6zeni gostermis oldugunu ancak buna ragmen
zararin meydana geldigini ispat ederse sorumluluktan kurtulabilir. Dikkat ve 6zen
ylkiimliiliigiiniin yerine getirildiginin ispati; ¢alisan se¢iminde gerekli 6zenin
gosterildiginin, igle ilgili talimat vermede gerekli 6zenin gdsterildiginin, c¢alisanin
denetiminde gerekli 6zenin gosterildiginin ve isletme diizeninin zararin dogmasini

onleyici tedbirlerle donatildiginin ispatiyla miimkiindiir.*8

Ornek vermek gerekirse bir CEX’te hesab1 bulunan kisinin hesabindaki bakiye, CEX
uygulamasina getirilen bir giincelleme ile sifirlanirsa CEX, bu kisinin zararin1 tazmin
etmelidir. Burada giincellemeyi yapan calisganin bunu 6ngérmemis olmasi, kusursuz
olmasi gibi savunmalar CEX’i sorumluluktan kurtarmayacaktir. Caliganin bu hususta bir
sorumlulugu varsa zarar, haksiz fiil hiikkiimlerine gore ¢alisandan da talep edilebilecektir.

Yine CEX bu zarar tazmin ettiginde, ¢alisanina, onun sorumlu oldugu olclide riicu

edebilir.

3.1.2.2.3. Sebepsiz Zenginlesmeden Dogan Borg iligkisi

Son olarak kripto varliklar agisindan sebepsiz zenginlesme sorumlulugunun dogup
dogmayacag1 incelenecektir. Sebepsiz zenginlesme TBK m.77’de diizenlenmistir. Buna
gore “Hakli bir sebep olmaksizin, bir baskasinin malvarligindan veya emeginden zenginlesen,
bu zenginlesmeyi geri vermekle yiikiimliidiir. Bu yiikiimliiliik, ozellikle zenginlesmenin gegerli
olmayan veya gerceklesmemis ya da sona ermis bir sebebe dayanmasi durumunda dogmus olur.”
Bagkasinin malvarli§i veya emegi nedeniyle, baskasinin aleyhine, herhangi bir hakli
sebebe dayanmadan, aktifinde artis veya pasifinde azalis goriilen kisi sebepsiz
zenginlesmistir denebilir.®3® Sebepsiz zenginlesme ile istihkak davasi ayrimi ¢ok dikkatli

yapilmalidir. Istihkak davasinda davaci, zenginlesme konusu iizerinde miilkiyet hakkini

638 EREN, 5.649-651.
639 AYAN, Borglar, s.343.
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muhafaza etmektedir. Sebepsiz zenginlesmede ise zenginlesme konusunun miilkiyeti
sebepsiz zenginlesene gecmistir. Bu sebeple istihkak davasi, sebepsiz zenginlesme
davasini onler.%* Sebepsiz zenginlesme edimin ifasindan veya umulmayan olaydan
dogabilir.®*! Doktrinde hukuk alanina haksiz miidahaleden de sebepsiz zenginlesme
olabilecegini ileri sliren goriisler olmakla birlikte, bu goriis haksiz fiil ile sebepsiz
zenginlesmeyi birlestirdiginden bu goriise katilmak miimkiin degildir.%*? Sebepsiz
zenginlesmenin s6z konusu olabilmesi i¢in bir zenginlesme olmali, bu zenginlesme bir
baskasinin aleyhine olmali, aleyhine zenginlesilen kisi ile zenginlesenin zenginlesmesi
arasinda  illiyet bagli bulunmali ve zenginlesme gegerli bir sebebe

dayanmamalidir(sebepsiz  olmali).5%3

Edimin ifasindan(kazandirmadan) kaynakli
sebepsiz zenginlesmeler cesitli sebeplerle ortaya c¢ikabilir: Hukuki sebebin gecersiz
olmasi, hukuki sebebin gerceklesmemis veya sona ermis olmasi ile borglanilmayan
edimin yanliglikla ifasi. Hukuki sebebin gecersiz olmasi da hukuki islemin kurulmamis
olmasi, hukuki iglemin eksik kurulmus olmasi veya hukuki islemin gegersizligi sebebiyle

ortaya ¢ikabilir. Umulmayan olaydan kaynakli sebepsiz zenginlesme ise {igiincii kisinin

fiilinden veya bir tabiat olayindan dogabilir. 44

Edimin ifasindan kaynakli sebepsiz zenginlesmede hukuki sebep; hukuki islemin
kurulmamis olmasi, hukuki islemin eksik kurulmasi, sekle aykirilik, objektif imkansizlik,

butlan gibi sebeplerle gegersiz olabilir.5

Hukuki islemin kurulmamis olmasi,
s0zlesmenin kurucu unsuru olan irade beyanlarinin uyusmazligi neticesinde gerceklesen
ifalarda hukuki islem kurulmadigindan sebepsiz zenginlesme dogacaktir.®*® Yine hukuki
islemin eksik kurulmasi da bu kapsamda degerlendirilecektir. Ayirtim giiciinii haiz kiiciik

veya kisitlinin, yasal temsilcisinden icazet almadan hukuki islem yapmasi, islemin eksik

647 648

kurulmasina Ornektir. Hukuki islemin gergeklesmesi igin gerekli bir sartin
gerceklesmedigi durumda da sebepsiz zenginlesme s6z konusu olacaktir. Fiil

ehliyetsizligi, imkansizlik, hukuka ve ahlaka aykir1 edim konusu, muvazaa gibi sebepler

640 EREN, 5.867.

641 EREN, 5.861.

%42 EREN, 5.893.

643 AYDOS, Oguz Sadik: Temel Hukuk Dizisi Borglar Hukuku (Genel Hiikiimler), B.3, Seckin Yayincilik, 2023.
644 EREN, 5.896-902.

645 AYAN, Borglar, s.345-347.

646 EREN, 5.897-898.

%47 EREN, 5.898.

648 Resmi yazih sekil sartina uyulmamast gibi.
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sonucu iglemin butlanla batil olmasi sebepsiz zenginlesme olusturacaktir.%* Hukuki
sebebin gerceklesmemis olmasi durumunda da sebepsiz zenginlesme s6z konusu
olacaktir.®*® Bu duruma g¢ocugunun, evlenecedine olan giivenle nigsanlisina hediye
verilmesi Ornek gosterilebilir. Evliligin gerceklesmemesi durumunda hediye verilen
sebepsiz zenginlesmistir. Hukuki sebebin sona ermesi durumunda da yapilan kazandirma,

sebepsiz hale gelecektir.

Borg¢lanilmayan edimin ifas1 da bir diger kazandirma nedeniyle sebepsiz zenginlesme
sebebidir. TBK m.78 uyarinca “Bor¢lanmadigr edimi kendi istegiyle yerine getiren kimse,
bunu ancak, kendisini bor¢lu sanarak yerine getirdigini ispat ederse geri isteyebilir.
Zamanasumina ugramig bir borcun ifasindan veya ahlaki bir odevin yerine getirilmis olmasindan
kaynaklanan zenginlesmeler geri istenemez. Bor¢ olmadigr hdlde 6denmis olan edimin geri
istenmesine iligkin diger kanun hiikiimleri saklidir.” Borg¢lu olunmayan edimin ifasi, nitelik

651 Odemesi yapilan borg

itibariyle hukuki sebebin gecersizliginin 6zel bir goriiniimiidiir.
daha once 6denmis olabilir veya ifa eden, alacaklinin kimliginde yanilmis olabilir. Bu
durumda da ifa edilen edimin sebepsiz zenginlesme hiikiimleri uyarinca iadesi talep
edilebilir. Ancak TBK m.77/2 uyarinca zamanasimina ugramis borg¢lar ile ahlaki bir
odevin yerine getirilmesi amaciyla gerceklestirilen ifalar, sebepsiz zenginlesme
hiikiimleri kapsaminda geri istenemez. Zamanagimina ugramis borglar, ahlaki bir 6devin
ifas1 niteliginde borglar, evlenme simsarligindan borglar ile kumar ve bahis borglar1 da

eksik borg niteligindedir.®>

TBK m.77 hiikkmi her ne kadar yalnizca zamanagimina
ugramig borglar1 ve bir ahlaki 6devin ifasinin sebepsiz zenginlesme hiikiimlerine tabi
kilmis olsa da, eksik borglar ifa edildiginde geri istenemez ve sebepsiz zenginlestirme

653 Bu sebeple ifa edilen eksik borglar, borglanilmayan edimin ifasi

olusturmaz.
kapsaminda sebepsiz zenginlesme talebine konu edilemez. Tekrar etmekte fayda var ki
sebepsiz zenginlesmede bir zenginlesme yani miilkiyetin intikali mevcuttur. Aksi halde

istihkak davasi talebi sebepsiz zenginlesme talebini 6nleyecektir.

Sebepsiz zenginlesme hiikiimleri, kripto varliklar agisindan da uygulama alani bulacaktir.

Kripto varliklar blokzincir {izerinde islem goriirler ve blokzincir iizerinde gerceklesen

649 EREN, 5.898.

650 AYAN, Borglar, s.347.

61 AYAN, Borglar, s.348.

652 OZEL, Caglar; CANSEL, Erol: Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler Cilt:1, B.2, Segkin Yaymncilik, 2017, 5.89-92.
653 OZEL, CANSEL, 5.95.
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islemler, kural olarak, iki tarafli islemlerdir.6>

Bu islemler ¢ogunlukla, karsilikli
iradelerin karsilagtig1 akilli sozlesmeler vasitasiyla gergeklesir.®>> Ancak kripto varliklar,
geleneksel sozlesmelerde edim konusu yapilabilir.5°¢ Akilli sozlesmeler, sartlar1 onceden
belirlenmis ve blokzincir agina kaydedilmis niteliktedir. Bu yoniiyle akilli sézlesmeyi
beyan eden ve kabul eden tarafin, sdzlesmeyi blokzincir {izerinde imzalamalariyla
sozlesme kurulmus olur. Hukuken kurulmasi sekil sartina tabi sézlesmeler de, yapilari
geregi akilli sézlesmelerin konusu olusturmaz.%®’ Kripto varliklar, kural olarak, misli mal
niteliginde oldugundan®®, kural olarak, kripto varliklar cins borcuna konu olur®® ve cins
borglarinda imkansizlik yaptirrmi uygulama alani bulmaz.%®® Ayrica yapisi geregi
blokzincir agindaki islemler geri dondiiriilemez ve kendi kendine icra edilir
niteliktedir.®®! Dolayisiyla s6zlesmeden donme gibi bir kurum, pratik agidan, yoktur
denebilir. S6zlesmeden donme sartlar1 olustugunda bu durum blokzincir agisindan bir
hiikiim ifade etmez. Ancak donme ile hukuki bir talep hakki dogmaktadir. Bu talep hakki,
kripto varliklarin hukuki niteligi de goz onilinde bulundurulursa, kanimizca sebepsiz

662

zenginlesme niteligindedir.°®> Dénmeyle ifa edilen edimlerin iadesini igerir bir tasfiye

663

iligkisi ortaya ¢ikacaktir.®® Aciklandig1 tlizere akilli sozlesmelerde sekle aykirilik,

664

imkansizlik gibi sebepler, kural olarak, uygulama alani bulmaz.** Bu sebeple sekle

aykirilik, objektif imkansizlik sebepleriyle sozlesmeden donme, ¢ok olas1 degildir.

Kripto varliklar alaninda borglanilmayan bir edimin yanliglikla ifas1 sebebiyle sebepsiz
zenginlesme dogmasi olasidir. Bor¢lanilmayan edimin ifasi, kripto varliklarin dogrudan
transferinde s6z konusu olabilir. Ciinkii kisiler yanlis clizdan adreslerine kripto

varliklarim1 gonderebilmektedirler. Bu durum genelde daha 6nce islem yapilan taraflar

654 Bu durumun tek istisnasi “coin yakimi”dr.

055 Akill sézlesmeler, asa. “Akilli S6zlesmelerden Dogan Borg Iliskileri” bashig: altinda ayrmtili olarak incelenmistir.
656 Kripto varliklarin edim konusu oldugu sdzlesmeler bir sonraki baslikta, ”Edim Konusu Kripto Varliklar Olan
Sézlesmelerden Dogan Borg iliskileri” baslhgi altinda incelenmistir.

657 CEKIN, 5.20. BOLUKBASI, 5.195.

658 NFT ler bu kuralin istisnasini olugtururlar. Ayrintili bilgi i¢in bkz. yuk. “Kripto Varlik Terminolojisi” baslig
“Degistirilemez Jeton (Non-Fungible Token-NFT)” alt baslig1.

659 Ancak istisna olarak misli mallar parga borcuna konu olabilir. Oreklemek gerekirse daha énce transfer olmamus,
belirli bir madenci tarafindan iiretilmis ilk 5 BTC s6zlesmeye konu edilirse bu durumda parga borcu s6z konusudur.
660 OZEL, CANSEL, s.151.

61 YASLIDAG, Kripto Paralar, s.36.

662 BOLUKBASI s.198.

663 BASAR, Miikerrem Onur: Akilli Sozlesmeler ve Ozel Hukuk Uygulamasinda Ortaya Cikmas1 Muhtemel
Sorunlar, istanbul Hukuk Mecmuasi, Cilt:80 Say1:4, 2022, s.1089. https://dergipark.org.tr/en/download/article-
file/2931702 (E.T. 25.09.2024)

664 Akilli sézlesmelerde Imkéansizlik, istisnaen, blokzincirdeki bir hata nedeniyle meydana gelebilir. Zincir dis1
sozlesmelerde ise edim konusu kripto varlik NFT ise imkansizlik giindeme gelebilir. (NFT, ifadan dnce yakilmigsa
edimin ifas1 objektif olarak imkansiz hale gelecektir.)
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arasinda gergeklesir. Cilinkii merkeziyetsiz ciizdanlarin kimliklerinin birbirinden
tamamen farkli olmasi nedeniyle yanlig bir karakter ile farkli clizdana kripto varlik
gondermek olduk¢a zordur. Ancak daha Once transfer yapilmis bir adrese yanlislikla
kripto varlik gonderilebilir. Yanlislikla ifada, blokzincir aglarindaki islemler geri
alinamadigindan ve bu transferi Onleyici bir otorite bulunmadigindan sebepsiz
zenginlesme kurumu devreye girecektir. Boyle bir yanlighkta TBK m.77°de diizenlenen
kanuni tiim sartlar saglanmaktadir. Ozellikle borglamlmayan edimin ifasinda, bir kisi
hakkinda, kripto varlik ciizdanina gelen kripto varliklar nedeniyle sebepsiz zenginlesme
davasi agilabilir. Ciinkii boyle bir durumda ger¢eklesen tasarruf islemi hukuki dayanaktan

yoksun olacaktir.6?

Ozetle sebepsiz zenginlesme hiikiimlerinin akilli s6zlesmelerde ve diger zinciriistii
islemlerde uygulama alani bulacagi kanaatindeyiz. Sebepsiz zenginlesme hiikiimlerinin,
blokzincirin geri dondiiriilemez yapis1 nedeniyle hukuki bir talep hakki saglayacagini ve

bu hiikiimlere dayanilarak dava agilabilecegini diistinmekteyiz.

3.1.2.3. Sézlesmeden Dogan Borg iliskileri

3.1.2.3.1. Edim Konusu Kripto Varliklar Olan Sézlesmelerden Dogan Borg Iliskileri

Borg, genis anlamda taraflar arasindaki borg iligkisini; dar anlamda ise alacaklinin
bor¢ludan istemeye yetkili oldugu tek bir edimi ifade eder.®® TBK m.1/l uyarinca
sOzlesme, hukuki bir sonu¢ dogurmak amaciyla, en az iki tarafin karsilikli ve birbirine
uygun irade beyanlariyla gerceklesen bir hukuki islemdir.®%” Sozlesme, taraflar arasinda
bir borg iliskisi dogurur. TBK m.26 “Taraflar, bir sozlesmenin igerigini kanunda ongoriilen
simirlar  iginde  ozgiirce  belirleyebilirler.” hlikmiiyle sozlesme serbestisi ilkesini
benimsemistir. Buna gore sdzlesmenin taraflari, hukuk diizeninin sinirlart igerisinde,
diledikleri tip ve igerikte sdzlesme yapabilirler.®®® Dolayisiyla s6zlesmenin taraflari
sozlesme edimlerini de serbest¢e belirleyebilirler. Hukukumuzda kripto varliklar, 7518

Sayil1 Kanun ile resmen taninmistir. Yine hukukumuzda kripto varlik saklamanin, kripto

665 CEKIN, 5.22.

66 OZEL, CANSEL, s.39.
667 EREN, 5.200.

668 EREN, s.17.
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varliklarla islem yapmanin hukuka aykir1 bir tarafi yoktur. Bu sebeple edimleri kripto
varliklarin teslimini, alim-satimini, saklanmasini iceren sozlesmeler yapilabilir, bu
hususta hukuki bir engel bulunmamaktadir.®®® Kripto varliklarin engellenmesinin aksine,
SerPK m.35/B-10 hiikkmii, kripto wvarliklart konu edinen rehin sozlesmeleri

yapilabilecegini gostermektedir.

Kripto varliklarin hukuki nitelikleri, mevzuatimiz agisindan muglaktir. Hukukumuzda
kripto varliklar para niteliginde degildir. Yine cismanilik unsuru sebebiyle kripto
varliklar, tasinir esya niteliginde de degerlendirilmemektedir. Ancak 6362 Sayili
Kanun’da diizenlenen tanim geregi kripto varliklarin bir malvarlig1 degeri olduklar1 kabul
edilmektedir. Dolayisiyla kripto varliklarin, sézlesmeler a¢isindan incelenmesi agisindan,
kanaatimizce taginir olarak degerlendirilmesi gerekecektir. Burada kripto varliklarin
baska bir kripto varlikla degisiminin, bir mal karsili§inda kripto varlikla 6deme yapmanin
niteliginin veya kripto varligin parayla satin alimmasmin niteliginin belirlenmesi
gerekecektir. Kripto varliklarin degisim konusu sey olmasi durumunda kiyasen tasinir
esyaya iliskin hiikiimlerin uygulanmasi gerekmektedir.®’° Bu nedenle kripto varliklarin
birbiriyle degisiminin mal ile malin degisimi (trampa) sézlesmesi niteliginde olacagini
diisiinmekteyiz. Yine stablecoinler agisindan incelersek de stablecoinlerin para
niteliginde oldugunu kabul etsek dahi, tilkemizde sirkiilasyonda olan resmi para birimi
niteliginde sayilamayacagindan ve taraflarin ellerindeki dovizlerin degisimi de trampa
sozlesmesine konu olacagindan®”! kripto varliklarin nitelikleri fark etmeksizin degisimini
iceren sozlesmelerin trampa sozlesmesi niteliginde olacagini diistinmekteyiz.®’?> Kripto
varliklarm 6deme araci olarak kullanilmasi, TCMB tarafindan ¢ikarilan “Odemelerde
Kripto Varliklarin Kullanilmamasia Dair Ydnetmelik” m.3 hiikmiiyle yasaklanmistir.
Bu sebeple bir mal karsiliginda kripto varlikla 6deme yapilmasina hukuk diizeni cevaz
vermediginden bu sozlesmenin hukuki sebebi, hukuka aykirilik sebebiyle, gegersiz
olacaktir. Bu sebeple sozlesme mutlak butlanla batil olacaktir.8’? Sézlesme neticesinde
hukuki sebebin, hukuka aykir1 edimin ifasini igerdiginden gecersizligi ortaya ¢ikacak ve

ifa edilen edimlerin sebepsiz zenginlesme hiikiimleri uygulanarak iadesi gerekecektir.

669 CEKIN, s.14.

970 jZOMCU, YILDIRIM, 5.279. ) .

671 ZEVKLILER, Aydm; GOKYAYLA, K. Emre: Borglar Hukuku Ozel Borg Iligkileri, B.17, Turhan Kitabevi, 2017,
s.159-160.

672 BILGILI, CENGIL: Blockchain, s.139.

673 UZUMCU, YILDIRIM, s.285.
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Ancak burada sdzlesmenin gegersizligini ileri stirmenin TMK m.2 kapsaminda diiriistliik
kuralina ve hakkin kétiiye kullanimi yasagina aykirilik olusturulacagi disiiniilebilir.
Borglar hukukunda ahde vefa ilkesi geregi sdzlesmenin ayakta tutulmasi esastir. Buna
gore sozlesme, oncelikle uyarlanmali bu miimkiin degilse sozlesmeden doniilmelidir.6”*
Bu anlamda soézlesmenin hiikiimsiizliiglintin ileri siiriilmesi yerine kripto varliklarin
degisim aract olarak kullanildigt sozlesmelerin trampa s6zlesmesi olarak

degerlendirilmesi yerinde olacaktir.

Bizim de katildigimiz goriise gére gayrimaddi varliklara konu menfaatler devredilebilir
nitelikteyse, bu gayrimaddi varliklarin devri satis sozlesmesine konu olabilir. ¢7° Kripto
varliklarin bir maddi degeri oldugu kabul edildiginden bir kripto varligi, Tiirk lirasi
karsiliginda satin almak isteyen kisiyle satict arasindaki sdzlesmenin, kripto varliga
taginir esya hiikiimlerinin kiyasen uygulanmasi neticesinde, satis sdzlesmesi niteliginde
olacag1 kanaatindeyiz. Satis sozlesmesi, alicinin vermeyi yiikiimlendigi bir miktar para
karsiligin, satic1 yoniinden satim konusu mal1 aliciya teslim ederek miilkiyeti ge¢irme
borcunu doguran bir sozlesmedir.®’® Yine satis s6zlesmesi TBK m. 207/1 uyarinca “Satis
sozlesmesi, saticimin, satilamin zilyetlik ve miilkiyetini alictya devretme, alicimin ise buna karsilik
bir bedel édeme borcunu iistlendigi sézlesme” olarak tammlanmugtir. Istanbul 21. Asliye
Ticaret Mahkemesi’nin 02.07.2020 tarihli kararinda®”’ “Bu aciklamalar isiginda davacinin
yatirim amact ile iglem yapmasi ve sézlesme akdetmesi yukarida sayilan yasa maddeleri uyarinca

davayt ticari dava haline getirmez...” gerekgesi ile taraflar arasindaki sozlesmenin Tiiketicinin

Korunmas: Hakkinda Kanun'un 49. maddesinde diizenlenen *“...finansal hizmetlere iliskin

”»

mesafeli sozlesme...” niteliginde oldugu kabul edilmis ve gorevsizlik karari verilerek
uyusmazhigin gorevli olan tiiketici mahkemesine gonderilmesine karar verilmistir.
Finansal hizmet ise TKHK®’® m.49/1 uyarinca “Finansal hizmetler, her tiirlii banka hizmeti,
kredi, sigorta, bireysel emeklilik, yatirim ve 6deme ile ilgili hizmetleri ifade eder. Finansal

hizmetlere iliskin mesafeli sozlesme, finansal hizmetlerin uzaktan pazarlanmasina yonelik olarak

olusturulmusg bir sistem ¢ergevesinde, saglayict ile tiiketici arasinda uzaktan iletisim araglarinin

674 AYDOS, s.57.

75 HATEMI, Hiiseyin; SEROZAN, Rona; ARPACI, Abdulkadir: Bor¢lar Hukuku Ozel Béliim, Filiz Kitabevi, 1992,
s.61.

676 ZEVKLILER, GOKYAYLA, s.29.

677 {stanbul 21. Asliye Ticaret Mahkemesi 2019/915 Esas 2020/278 Karar Sayil1 02.07.2020 Tarihli Karar.
https://www.lexpera.com.tr/ (E.T. 25.09.2024)

678 20.11.2013 Tarihli 28835 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 01.11.2013 Kabul Tarihli 6502 Sayili Tiiketicinin

Korunmas1 Hakkinda Kanun. https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2013/11/20131128-1.htm?utm_source= (E.T
29.08.2024)
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kullamilmast suretiyle kurulan séozlesmeler” olarak tanimlanmistir. TKHK’ da diizenlenen
mesafeli sozlesmeler, TBK’da diizenlenen mesafeli satis sozlesmelerinin, tiiketicinin
korunmasi kapsaminda tekrar yorumlanmasiyla ortaya ¢ikarilmis halidir. Bazi teknik
ayrimlar olsa da(ifa yeri gibi) TKHK’da diizenlenen bu hiikiimler, satis sézlesmesi
kapsaminda incelenmelidir.5” Kripto varliklarin tizerinde zilyetlik ve miilkiyet hakki
kurulabilecegi kanaatindeyiz.%®® Bu agiklamalar 1g1ginda kripto varliklarin satin alimini
konu edinen bir sdézlesmenin satis sozlesmesi niteliginde olacagi kanaatindeyiz.
So6zlesmenin niteligi bu yonde olmakla birlikte edim konusu kripto varliklar olan satig
sOzlesmesi ve benzer sozlesmelere TBK hiikiimlerinin uygulanmasi1 gerektigini

diistinmekteyiz.

3.1.2.3.2. Akilli Sézlesmelerden Dogan Borg iliskileri

Hukuki islem, hukuk diizenine uygun olarak hukuki sonu¢ dogurmaya yonelik irade
agiklamalari olarak tanimlanir.%®! Hukuki islemi hukuki olaydan ayiran temel fark insan
iradesinin egemenligidir. Hukuki islem ancak kisiler tarafindan, irade beyani
aciklanmasiyla gerceklesir. Hukuki olay ise hukuki sonu¢ doguran olaylarin hepsi i¢in
yapilan bir tanimlamadir. Yani insan iradesi kaynakli hukuki islemler ile insan iradesine
dayanmayan dogal olaylar ve hayvan eylemleri hukuki olay1 olusturur.®®? Hukuki islemler
tek tarafli veya ¢ok tarafli olabilir. Tek tarafli hukuki igslemler yalniz bir kisinin iradesiyle
gerceklesir. Cok tarafli hukuki iglemler ise iki veya daha ¢ok tarafin irade beyanlarinin

683

aciklanmasiyla olusmaktadir.® iki tarafli hukuki islemler sézlesmeler, daha fazla tarafli

hukuki iglemler kararlardir.

Blokzincir aginda gerceklesen islemler, clizdan sahibinin malvarliginda bir azalma veya
artma sonucu doguracagindan hukuki bir sonu¢ dogurdugunun kabulii gerekir. Blokzincir
aginda, insan iradesinin egemen olmadigi bir olay olamayacagindan®®* da blokzincir

iizerinde gergeklesen tiim islemlerin hukuki islem olarak nitelendirilmesi gerekmektedir.

679 ZEVKLILER, GOKYAYLA, 5.98 vd.
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Blokzincirde islemler p2p yani eslerarasi gerceklesir. Bu yoniiyle blokzincir tizerinde
gerceklestirilen islemlerin, kural olarak, tamamu iki taraflidir. Bu durumun tek istisnasi
coin yakimidir. Coin yakimi, kripto varliklarin iglevsiz bir adrese®® gonderilerek
dolasimdan etkili bigimde ¢ikarilmasi durumudur. Yakilan varlik, sonsuza kadar kitlenir
ve bir daha geri alinamaz.%%¢ Coin yakim islemi blokzincirde tek tarafli bir iglemdir.®%’
Coin yakimimi yapan kisi, hakimiyeti altinda bulundurdugu kripto varliklar telef eder.
Kripto varliklarin, sahibinin iradesiyle yakimi gibi irade dis1, yanlislikla, var olmayan bir
ciizdana gonderilmesi de bu kapsamda degerlendirilecektir.®®® Coin yakim islemi
disindaki tiim islemlerde, blokzincirin p2p Ozelligi nedeniyle, en az iki taraf
bulunmaktadir. Bu taraflar arasinda gergeklesen islemler de akilli sézlesmeler vasitasiyla

gerceklesmektedir.

Akilli sozlesmeler,®®® sartlar1 blokzincire sunulmus dijital sozlesmelerdir. TBK m.1
uyarinca “Sozlesme, taraflarin iradelerini karsilikli ve birbirine uygun olarak aciklamalariyla
kurulur.“ Bu beyanlar belirli bir sirada sunulur. Oneri(icap), sdzlesmenin yapilmasini
teklifini igeren ve zaman itibariyle dnce yapilan, muhataba varmasi gerekli, tek tarafli ve
icapta bulunani baglayan irade beyanidir.®® Kabul ise icaba karsi sunulan ve kabul
beyaniyla szlesmenin kurulmasi sonucunu doguran irade beyamdir.®! Icap ve kabuliin
blokzincir iizerinde tecellisi miimkiindiir. Blokzincir, s6zlesme yapma iradesi bulunan

692 Taraflardan biri, blokzincir iizerindeki akilli

taraflar1 bir araya getirmektedir.
sOzlesmeler vasitasiyla sozlesme yapma iradesini dagitik deftere kaydeder, bu kayit icap
niteligindedir. Yine blokzincir ilizerinde bu s6zlesme kosullariyla s6zlesme yapmay1
isteyen diger taraf, blokzincire kabul beyanini sunar ve sézlesme kurulmus olur. Bu

sebeplerle akilli sozlesmelerin TBK anlaminda s6zlesme niteliginde olduklarint ve

685 “Fater” veya “Burning” adres olarak gegen, kimsenin erisemeyecegi adres.

686 KAYA, Serkan: Mukayeseli Hukuk ve Tiirk Hukuku Kapsaminda Davalinin Bilin(e)memesinin Davanin Agilmasi
Bakimindan Degerlendirilmesi, Ankara Sosyal Bilimler Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:6 Say1:1, 2024,
s.132. https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/3523781 (E.T. 26.09.2024)

%87 Gergekte coin yakimi da iki esli bir islemdir. Ancak coin yakiminda “Eater” ciizdan adresi kullanilabilir bir adres
olmadigindan tek tarafli islem olarak kabulii gerekir.

688 Blokzincirde islemlerin geriye alinmasi veya olmayan bir adrese transfer yapildiginda varliklarin iade olmamasi
sebebiyle olmayan bir cilizdan adresine gonderilen kripto varliklar telef olmus kabul edilebilir.

689 “Kripto Varlik Terminolojisi” baglig1 altinda ayrmtili olarak tanimlanmgtir.
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sozlesmeler hukukuna tabi olduklarini diisiinmekteyiz. Sozlesmelerin blokzincirde kod

halinde bulunmasinin niteliklerine etki etmedigi goriisiindeyiz.5%3

3.1.2.3.2.1. Genel islem Kosullar

TBK anlaminda blokzincirde gerceklesen sozlesmelerin genel islem kosulu igerip
iceremeyecegi de tartisilmalidir. Genel islem kosulu, TBK m.20/1 hiikkmiinde “Genel islem

kosullar, bir sozlesme yapilirken diizenleyenin, ileride ¢cok sayidaki benzer sozlesmede kullanmak

’

amaciyla, onceden, tek basina hazirlayarak karsi tarafa sundugu sozlesme hiikiimleridir.’
Seklinde tanimlanmistir. Bu tanima gore genel islem kosulu, ilerde ¢ok sayida benzer
sozlesmede kullanilmak amaciyla yapilmali, s6zlesmenin yalniz bir tarafinca hazirlanip
diger tarafa sunulmali, genel islem kosullar1 soyut ve genel nitelikte olmali ve s6zlesmede
genel hiikiimler altinda diizenlenmelidir.®** Genel islem kosullarinin yiiriirliik(uygulama)
denetimi, genel islem kosullarinin kanuni sartlar1 tasiyip tasimadigiyla dolayisiyla
yiirtirliik imkaninin bulunup bulunmadigiyla ilgilidir. TBK m.21/1 uyarinca “Kars: tarafin
menfaatine aykirt genel islem kosullarinin sézlesmenin kapsamina girmesi, sozlesmenin
yapilmasi swrasinda diizenleyenin karst tarafa, bu kosullarin varligi hakkinda agik¢a bilgi verip,
bunlarin icerigini 6grenme imkdni saglamasina ve karsi tarafin da bu kosullar: kabul etmesine
baghdwr. Aksi takdirde, genel islem kosullari yazilmamis sayilir.” Maddesi hiikkmiinden de
anlasildigr tlizere genel islem kosullarin yiriirliigli yani uygulanabilmesi i¢in
diizenleyen tarafca karsi taraf bilgilendirilmeli, karsi tarafa bu kosullarin icerigini

ogrenme imkani saglanmali ve karsi taraf bu kogullari kabul etmelidir.

Blokzincirde olusturulmus bir akilli sozlesme, icerigi itibariyle birden fazla kez
kullanilabilir nitelikte olabilmektedir.®*® Bu yoniiyle akilli sézlesmeler ile genel iglem
kosulu iceren sozlesmeler, yapisal olarak uyumludur denebilir.®” DEX’lerde belirli
likidite havuzlart olusturularak merkeziyetsiz bor¢ alip verme mekanizmasi

698

yaratilabilir.®”® Bu havuzlarin calisma prensibine gore likidite saglayicilar kripto

093 BOLUKBASI, 5.202.

694 EREN, 5.219-220.

95 EREN, s.221.
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097 BOLUKBASI, 5.214

98 Yield Farming (Likidite Madenciligi) denilen bu mekanizmalar ¢alismamizin “Kripto Varliklarin Sermaye
Piyasasi Igindeki Yeri” baglig1 altinda incelenmistir.
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varliklarini, belirli likidite varhiklarina®”® g¢evirir. Bu likidite varliklar1 genelde kripto
varlik ¢iftlerinden olusur(BTC/USDT gibi). Bu iki varliga sahip olan yatirimci, bu
iriinleri likidite varligina ¢evirerek bu varliklari clizdanina ekler, ardindan bu varliklar
havuza ekleyerek 6diil kazanir.””° Bu sekilde ¢aligsan likidite havuzlari, akilli sozlesmeler
ile otomatik olarak ydnetilir. Bu iglem, havuzu olusturan ile yatirimcilar arasinda bir
sozlesme kurulmasini saglar. Bu sozlesmeler agikca genel islem kosullarina sahip
sozlesmelerdir. TBK m.20/1 uyarinca “Genel islem kosullari, bir sozlesme yapilirken
diizenleyenin, ileride ¢ok sayidaki benzer sozlesmede kullanmak amaciyla, onceden, tek basina
hazirlayarak karsi tarafa sundugu sozlesme hiikiimleridir. Bu kosullarin, sézlesme metninde veya
ekinde yer almasi, kapsamu, yazi tiirii ve sekli, nitelendirmede onem tasimaz.” Kanun hiikmii
uyarinca bir sézlesmenin genel islem kosulu tastyip tasimadigi, ileride ¢cok sayida benzer
sozlesmede kullanilmak amaciyla, tek tarafli olarak diizenlenmis olmasiyla alakalidir.”°!
Likidite havuzlarina katilim icin taraflarca kabul edilen s6zlesmeler, kanuni sartlar
tasidigindan agikca genel islem kosulu igeren sézlesme olarak nitelendirilebilir. Akill
sozlesmelerde yiirirlik denetimi TBK m.21 hiikmiine gore yapilmalidir.’> TBK m.21
uyarinca “Karsi tarafin menfaatine aykiri genel islem kogullarimin sézlesmenin kapsamina
girmesi, sozlesmenin yapilmasi sirasinda diizenleyenin karsi tarafa, bu kosullarin varlig
hakkinda agik¢a bilgi verip, bunlarin igerigini 6grenme imkdni saglamasina ve karsi tarafin da
bu kosullari kabul etmesine baglhdir. Aksi takdirde, genel iglem kosullari yazilmamis sayilir.”
Dolayisiyla akilli sézlesmedeki genel islem kosulu niteligindeki kosullar hakkinda kars1
taraf bilgilendirilmeli ve karsi tarafca bu kosullar kabul edilmelidir. Akilli s6zlesmelerin
hiikiimleri kodlardan olusur.’® Kars1 tarafin her zaman kodlama dilinde yazilan
hiikiimleri anlamasi1 beklenemez. Bu sebeple akilli sézlesme hiikiimlerinin, kars: tarafca
anlasilabilecek sekilde dogal dillerde sunulmasi gerektigi diisiiniilebilir’®*. Yine bu
sunum sonucu, kars1 tarafin hiikiimleri okuduguna ve anladigina dair beyan1 alinmalidir.

Bu beyan “okudum, onayladim” kutusunun isaretlenmesiyle alinabilir.’%®

Akilli sézlesmelerde yorum denetiminin sézlesmesel anlamda uygulanamaz oldugu

kanaatindeyiz. Teorik olarak TBK m.23 ve TBK m.24 hiikiimlerinin uygulama alani

9 Liquidity Pool Token (LP Token)
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bulacagindan bahsedilebilir. TBK m.23 uyarinca “Genel islem kosullarinda yer alan bir
hiikiim, acik ve anlasilir degilse veya birden ¢cok anlama geliyorsa, diizenleyenin aleyhine ve karsi
tarafin lehine yorumlamr”. TBK m.24 uyarinca “Genel islem kosullarmmin bulundugu bir
sozlesmede veya ayri bir sozlesmede yer alan ve diizenleyene tek yanl olarak karsi taraf aleyhine
genel islem kosullar: iceren sozlesmenin bir hitkmiinii degistirme ya da yeni diizenleme getirme
yetkisi veren kayitlar yazilmamig sayilir. “ Y orum denetiminde anlagilir olmayan hiikiimlerin
kars1 taraf lehine yorumlanmasi ve aleyhe diizenleme iceren hiikiimlerin yazilmamis
sayllmasi gerekmektedir. Ancak akilli sdzlesmeler programlama dilinde yazildigindan
yoruma agik degildirler.”%® Bu sebeple akilli sozlesmeler hakkinda, geleneksel anlamda
bir yorum denetiminin miimkiin olmadigin1 diisiinmekteyiz. Ancak ortaya c¢ikan
uyusmazlik neticesinde, akilli s6zlesmenin igerdigi genel islem kosullarinin yargisal
yorum ile yorum denetimine tabi olabilecegi kanaatindeyiz.”®” Dolayisiyla yargiya intikal
eden somut olayda, bilirkisi raporu ile acgik ve anlagilir olmadig: tespit edilen hiikiimler
kars1 taraf lehine yorumlanacaktir. Yine aleyhe tek yanli islem kosulu iceren
sozlesmelerdeki bu hiikiimler de yazilmamis sayilacaktir. Genel islem kosullarinin igerik
denetiminde TBK m.25 “Genel islem kosullarina, diiriistliik kurallarina aykirt olarak, karsi
tarafin aleyhine veya onun durumunu agirlastirict nitelikte hiikiimler konulamaz.” Hikmii
uygulama alani bulacaktir. Ancak yorum denetiminde oldugu gibi igerik denetiminin de
ancak yargisal siiregte denetime tabi olacagmi diistinmekteyiz. Akilli sdézlesme
hiikiimlerinin sonradan degistirilmesi neredeyse imkansizdir. Degistirilemezlik ve
kendiliginden ifa edilme 6zellikleri nedeniyle’®® TBK m. 23 “aleyhe yorumlanma”, TBK
m.24 “yazilmamis sayilma” yaptirimlarinin akilli sézlesmelere uygulanamayacagi
kanaatindeyiz. Ancak konusu akilli s6zlesme olan bir uyusmazlik yargiya intikal ettiginde

TBK m.23 vd. hiikiimlerinin olaya uygulanacagini diistinmekteyiz.

3.1.2.3.2.2. irade Sakathig: Halleri

Irade bozuklugu halleri, TBK uyarinca yanilma(hata), aldatma(hile) ve korkutma(ikrah)
olmak iizere ii¢ sekilde goriiniir.”® irade bozuklugu, sdzlesmenin kurucu unsuru olan

iradenin, gercek irade ile gorlinlirdeki irade arasindaki fark nedeniyle sakatlanmasi

706 BOLUKBASI 5.209.

707 BOLUKBASI s.210.

708 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.156. BOLUKBASI s.211.
709 EREN, 5.393.
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durumudur. Hukukumuzda irade bozuklugunun yaptirimi iptal edilebilirliktir.”!°
Ozellikle hata ve hile, akilli sozlesmelerde siklikla karsimiza ¢ikmaktadir.”'! Bu sebeple
TBK irade bozuklugu hallerinin akilli sozlesmelerde de uygulama alani bulacagi’!? ve
akilli sozlesmenin iptal edilebilirlik yaptirimiyla muhatap olacagi diisiincesindeyiz.”!* Bu
iptal edilebilirlik, blokzincir iizerinde, geriye dondiiriilemezlik 6zelligi nedeniyle bir

anlam ifade etmeyecek olsa da, hukuki anlamda bir talep hakki doguracagi agiktir.

3.1.2.3.2.3.1fa

Ifa, borglanilan edimin tam ve dogru bir sekilde yerine getirilmesi olarak
tammlanmaktadir. Ifa ile bor¢ sona erer.”'* Sozlesmeler, sdzlesmenin kurulma aniyla
borcun ifas1 arasindaki zaman dilimine gore, borg sdzlesmesi ve elden sdzlesmeler olarak
ikiye ayrilir. Borg sozlesmelerinde sozlesmenin kurulmasiyla edimlerin ifasi arasinda
belirli bir zaman dilimi vardir. Ancak elden islemlere konu sozlesmelerde s6zlesmenin
kurulmasiyla ifa aymi anda gergeklesir.”!> Blokzincir aginda gergeklesen akilli
sozlesmelerde de, sdzlesmenin kurulmasi ve ifa ayn1 blok igerisinde gerceklestiginden bu
sozlesmeler nitelikleri itibariyle, genelde, elden sdzlesme niteligindedir. Olaganiistii
durumlarda s6zlesme imzalanmasina ragmen, agdaki sorunlar veya baska birinin teklifi
onceden kabul etmesi nedeniyle edimler ifa edilemeyebilir. Ancak bu durum s6zlesmenin
niteligini degistirmez. Ciinkii bor¢ sozlesmelerinde, sozlesme kurulduktan sonra
edimlerin ifasi i¢in bir zaman taninir. Akilli s6zlesmelerin degistirilemezlik ve otomatik
icra edilme o6zellikleri nedeniyle, kural olarak, ifa edilmeme sorunu akilli s6zlesmelerde
goriilmez. Ancak kodlarda yapilan bir hata veya agdaki bir sorun nedeniyle, istisnaen,
borca aykirilik ve ifa edilmeme sorunu ortaya gikabilir.”!® Boyle bir durumda, geri
dondiiriilemezlik ilkesi geregi, TBK hiikiimleri uyarinca sebepsiz zenginlesme talep
hakkinin dogacagini diisiinmekteyiz. Ayrica DEX’lerde de bulunan ancak genelde

CEX’lerde var olan limit alimi, stop-loss gibi kurumlar, bor¢ sézlesmesi niteligindedir.

710 EREN, 5.426.
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Stop-loss ve limit emirlerinde’!”

, kripto varligin fiyati belli bir fiyata geldiginde alim veya
satim emrinin blokzincire veya CEX uygulamasina iletilmesine yonelik bir emir verilir.
Bu durumda emri veren, belirledigi sart gerceklestiginde kripto varligin alim veya satimi
icin gerekli kodun blokzincire yazilmasini talep eder. Varlik, belirlenen fiyata geldiginde
kripto varlig1 alacagini veya satacagini vadeder. Emri alan DEX veya CEX ise, belirlenen
fiyata gelindiginde bu kodu isleterek kripto varligin alim veya satiminin yapilacagini,
emri verene taahhiit eder. Burada sozlesme emir verildiginde kurulmustur ancak
borglanilan edimler, sart gerceklestiginde ifa edilir. Limit ve stop-loss emirlerinin hukuki
niteligi bor¢ sdzlesmesi olarak kabul edilmelidir. Dolayisiyla limit ve stop-loss

emirlerinde borca aykirilik goriilebilecegini ve bunun sézlesmeye aykirilik doguracagini

diistinmekteyiz.

3.1.2.3.2.4. imkansizlik

Imkansizlik, kusursuz imkansizlik ve taraflarin kusuruyla ortaya ¢ikan imkansizlik olarak
ikiye ayrilir. Taraflarin kusuruyla ortaya c¢ikan imkansizlik, sozlesmeye aykirilik
niteligindedir. Kusurlu ifa imkansizligi, s6zlesmenin gecerli olarak kurulmasini takiben,
taraflardan birinin kusuruyla edimin, siirekli ve kesin olarak yerine getirilmesinin
imkansiz olmasidir.”!® NFT’ler disinda kripto varliklar, niteligi itibariyle misli(cins)
mallardir ve kural olarak cins borcuna konu olurlar.”'® Cins borglarinda kural olarak
edimin ifas1 imkansizlasmaz.”?° Yine akilli sozlesmelerde kendiliginden ifa edilme
ozelligi geregi kusurlu imkansizlik olusmasi, kural olarak, miimkiin degildir. Kusurlu
imkansizlik istisnai olarak akilli sozlesmenin kodlanmasinda bir hata yapilmasi’?! edimin
ifasini, sonradan imkéansiz hale getirmigsse kusurlu sonradan imkansizliktan
bahsedilebilir. Kusurlu imkansizligin uygulanmasinin, gayrimisli nitelikleri nedeniyle
NFT’lerde miimkiin olacagini1 diisiinmekteyiz. Kusurlu imkéansizlik durumunda TBK

temerriit hiiklimleri uygulama alan1 bulacak ve kullanicinin aynen ifa, sézlesmeden

donme ve tazminat davasi hiikiimlerine basvurulmasi giindeme gelecektir.”?

717 What is A Stop-Limit Order? https://academy.binance.com/It/articles/what-is-a-stop-limit-order (E.T 30.08.2024)
718 EREN, 5.1058-1059.

719 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.142.

720 AY AN, Borglar, s.366.

21 CAGLAYAN AKSOY, Akilli S6zlesmelerin Diinii, Bugiinii ve Yarin, s.31.

722 EREN, 5.1050-1057.


https://academy.binance.com/lt/articles/what-is-a-stop-limit-order

133

Kusursuz imkansizlik ise sozlesme baslangicinda veya sonradan giindeme gelebilir. TBK

I

m.27/1 hikmi uyarmmca “... konusu imkdnsiz olan sozlesmeler kesin hiikiimsiizdiir.”
Dolayistyla mutlak butlanla batildir ve gecerliligi yoktur. Blokzincir, tiim kullanicilar
tarafindan dogrulanmasi gereken bir dagitik defter teknolojisi oldugundan konusu
imkansiz bir akilli sézlesmenin blokzincire yazilamayacagi, yazilsa da onaylanamayacagi
icin ger¢eklesemeyecegi nedeniyle akilli sdzlesmelerde baslangicta kusursuz
imkansizligin olugamayacag1 kanaatindeyiz. Ancak teknik sebeplerle olusan bir hata
nedeniyle imkansiz bir sdzlesme giindeme gelirse bu sézlesme mutlak butlanla batil
olacak ve hiikiim ifade etmeyecektir.”>* Sonradan giindeme gelen kusursuz imkansizlik
ise sozlesme kurulduktan sonra ifanin, taraflara kusur atfedemeyecek sekilde imkansiz
hale gelmesidir. Bu durum da akilli sozlesmelerde ifa ile s6zlesme kurulmasi genelde ayni
anda gerceklestiginden kusursuz imkansizlik, kural olarak, meydana gelmeyecektir.
Ancak stop-loss, limit emri iceren borg sézlesmelerinde giindeme gelebilir. Imkansizligin
sebebi blokzincirde yasanan bir teknik sorundan kaynaklanacagi gibi hukuki olarak dijital
verilerin yasaklanmasi da olabilir. Bu durumda TBK m. 136/2 uygulama alan1 bulacak ve
sonradan imkénsiz hale geldigi i¢in borcunu ifa edemeyen taraf, sdzlesmeden aldig1 bir
karsilik varsa bu karsiligi sebepsiz zenginlesme hiikiimleri uyarinca geri vermekle

miikellef olacaktir.”?*

3.1.2.3.2.5. Sarta Bagli S6zlesmeler

Taraflarca, bir s6zlesmenin sonu¢ dogurmasi ya da bu sézlesmenin ortadan kalkmasi,
belirsiz miistakbel bir olaymn vukuuna baglanabilir.”?> Ancak bu sart TBK m.176 uyarinca
hukuka ve ahlaka aykir1 olamaz, imkansiz olamaz, anlamsiz ve baskalarini rahatsiz edici
nitelikte olamaz. Sart; geciktirici sart ve bozucu sart olmak iizere iki tiirdiir. Geciktirici
sartta sozlesmenin sonu¢ dogurmasi gelecekteki belirsiz bir olaya baglanmisken bozucu
sartta, gecerli olarak kurulmus bir hukuki iliskinin sonuglarinin ortadan kalkmasi

gelecekteki belirsiz bir olaya baglanmigtir.”?® Blokzincir agindaki iglemler, en temel

73 UZUMCU, YILDIRIM, 5.281.
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halinde, sarta bagl yapilamasa da’?’ akilli sézlesmeler ile bu miimkiin kilinmigtir.”?®
Dolayisiyla blokzincir agindaki sézlesmeler, sarta bagli borglara konu olabilir. Yukarida
bahsedilen limit ve stop-loss emri igeren sdzlesmeler nitelik olarak TBK m.170 uyarinca
geciktirici kosula baglanmig s6zlesmelerdir. Bu sartlar sarta bagli borglarin konusudur ve
sOzlesme sartlartyla karistirilmamalidir. Sart, vadeyle karigtirllmamalidir. Vade bir tarihi
isaret ederken sartta, gelecekte gerceklesip gerceklesmeyecegi belli olmayan bir olay s6z
konusudur.”? S6z gelimi limit aliminda, sozlesme konusu kripto varlik asla belirlenen
fiyata diismeyebilir. Bu durumda sart gerceklesmeyebilir. Bahsedilen stop-loss ve limit
islemleri bu gereklilikleri saglamaktadir. Akilli sézlesmeler agisindan geciktirici sart
miimkiin olsa da, blokzincirin geri dondiiriilemez yapist geregi bozucu sart miimkiin
goriilmemektedir. Gergekten de blokzincirde tamamlanmis bir s6zlesme, daha sonra blok
verileri degistirilerek ortadan kaldirilamaz. Ancak, teorik anlamda bakarsak taraflar akill
sozlesmelerini, ek protokol vasitasiyla bozucu sarta baglayip sart gerceklestiginde hukuki
bir talep hakkina sahip olabilirler. Bu durumda reverse-transaction ile gergeklestirilen
isleme konu edimlerin tam zitt1 transferler gerceklestirilerek, sézlesmenin ortadan
kaldirildigi  blokzincir aginda goriiniir kilinabilir.”° Bahsedilen sartlarin = genel
kurallardan ayrildig1 nokta, limit ve stop-loss islemlerinde taraflarin, sart ger¢eklesmeden
yani aski doneminde, diledigi zaman sézlesmeden donebilmesidir. Geciktirici sarta bagl
sozlesmelerde, sart gergceklesmeden yani aski siirecinde sozlesme taraflari baglar.”?!
Ancak bahsettigimiz sarta bagl sozlesmelerde, taraflar dilediginde sdézlesmeden
donebilir. Bu durum hukuki ac¢idan ahde vefa ilkesine aykirilik nedeniyle ¢ok dogru
goriilmese de pratik sebeplerle kabul edilebilir. O zaman bu tiir sarta bagl borglara konu
sozlesmelerde, sozlesme akdedilirken taraflarin sozlesmeden donme haklarini sakl

tuttugunun kabulii gerekir.
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3.1.2.3.2.6. Akill1 S6zlesmelerin Nitelendirilmesi

Edim iligkisine gore sdzlesmeler, tek tarafa borg yiikleyen veya iki tarafa borg yiikleyen
sOzlesmeler olabilir. Yapilan sozlesmeyle taraflardan yalniz biri borg altina giriyorsa tek
tarafa borg ylikleyen sozlesme, sézlesme ile iki taraf da karsilikli borg altina giriyorsa iki
tarafa borg yiikleyen sdzlesme olarak adlandirilir.’*? Ancak tek tarafa borg yiikleyen
sozlesme tek tarafli hukuki islem degildir.”** Blokzincir islemleri tek tarafa borg yiikleyen
sozlesme niteliginde olabilir. Aslinda blokzincir igslemlerinin en temel sdzlesme tiirii de
tek tarafa borg yiikleyen niteliktedir.”** Edim iliskisine gore diger tiim s6zlesme tiirleri,
akilli sozlesmeler vasitasiyla gerceklesir. S6z gelimi akilli sézlesmeler var olmasaydi,
blokzincir aginda yalnizca bir tarafa borg yiikleyen sézlesmeler var olacakti. Orneklemek
gerekirse bir kullanic1 bagka bir kullaniciya kripto varlik génderimi yapiyorsa bu tek
tarafa borg yiikleyen sozlesmedir. Burada gonderici, alicinin clizdan adresine géonderim
yaptig1 bilgisini blokzincire génderir ve bu bilginin bloga kaydiyla alicinin clizdaninda
bu varhigin mevcudiyeti blokzincir agma kaydedilir. Iki tarafa borg yiikleyen sdzlesme
icin akilli sozlesmeler ile gerekli kodlarin blokzincire eklenmesi gerekir. Akill
sozlesmeler “if-then” komutu kullanilir. Yani “bu olursa su olsun” komutu isletilir.”3>
Boylece edimlerin karsilikli takasi ile tam iki tarafa borg yiikleyen sdzlesmeler uygulama
alam1 bulur. Ornegin Bir DEX’te takas islemi gerceklesecegi zaman satici, kripto
varliklart karsiliginda bagka bir kripto varligi istedigini DEX vasitasiyla ve akilli
sozlesmeler yoluyla blokzincir agina beyan eder. Bu beyan icap niteligindedir. Alicinin
bu takas1 kabuliiyle akilli sozlesme islemeye baslar ve s6zlesme kurulur. Alicinin kabulii
ise hukuken kabul niteliginde olacaktir.”>® Orneklersek blokzincirde “saticinin ciizdani
alicinin cilizdanina 100 USDT gonderir ise(if), (then) alicinin clizdani saticinin ciizdanina
1 BTC gonderir” komutu calistirilir. Boylece blokzincir aginda tam iki tarafa borg
ylikleyen sozlesmeler gerceklesir. Yine akilli sozlesmeler vasitasiyla belirli NFT lerin

kullaniminin kiralanmasi da miimkiindiir. Ancak bu hususun incelenmesi i¢in 6ncelikle
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“Metaverse” kavraminin incelenmesi gerekmektedir. Bu da “Metaverse”lerin(sanal

evren) hukuki niteligini incelemeyi gerektirir. Bu farkli bir ¢alismanin konusudur.

3.1.2.3.2.7. Edimlerin ifa Edilmemesi

Borg, alacaklinin istemeye yetkili oldugu; bor¢lunun da yerine getirmek zorunda
bulundugu tek edimi ifade eder. Tek bir edim yiikiimliiliiglinden ibarettir. Borg iligkisi ise
alacakli ve borglu arasindaki hak ve borglari tamamini ifade etmektedir.”*” Blokzincir
agidaki akilli sozlesmeler, iki tarafa bor¢ ylikleyen sézlesme niteliginde oldugundan bir
bor¢ iliskisi doguracaklari agiktir. Bu borg iliskileri genelde ani edimli ve elden
sozlesmeler niteliginde oldugundan, borg iligkisi kapsaminda bor¢lanilan edimlerin ifasi
hususunda ¢ok fazla uyusmazlik yasanmaz. Ancak CEX’lerde stop-loss ve limit
emirlerinin ger¢eklesmemesi, CEX’lerin sorumlulugunu yerine getirmemesi, blokzincir
agidaki veya sozlesmenin kodundaki hatalar gibi 6zellik arz eden olaylarda s6zlesmeye
aykirilik durumlar yasanabilir.”*® Bu durumda, taraflar arasinda bir anlagsma yoksa TBK
m. 112 hiikmiiniin uygulama alani bulacagi agiktir. Buna gére “Borg hi¢ veya geregi gibi ifa
edilmezse borglu, kendisine hi¢cbir kusurun yiiklenemeyecegini ispat etmedikce, alacaklinin
bundan dogan zararim gidermekle yiikiimlidiir.” Blokzincir teknolojisinin yapist geregi
taraflar so6zlesmeye miidahale edememektedir. Kodlama hatasina sebep olan taraf,
kendisine hicbir kusur yiikletilemeyecegini ispat etmedik¢e bu zarardan sorumlu
olacaktir. Siiphe halinde ise 6neride bulunan kisinin sorumlu olacag: diisiiniilebilir.”* ifa
edilememe, CEX’in isletmesi kapsaminda gerceklesmigse CEX, adam caligtiran olarak

kusursuz sorumluluk hiikiimleri geregince de sorumlu olacaktir.”*

Edimin ifa edilmemesini temerriit kapsaminda degerlendirmenin konuyu daha anlagilir
kilacagin1 diistinmekteyiz. Temerriit, bor¢lunun borg¢landig1 edimi, borca aykirt olarak
zamaninda ifa etmemesidir.”*! Temerriidiin sartlart TBK m.117 vd. diizenlenmistir. Buna
gore: edimin ifast miimkiin olmalidir, bor¢ muaccel olmalidir, bor¢luya ihtar yapilmisg

olmalidir, alacakli edimi kabule hazir olmalidir, bor¢lunun edimi ifadan kaginma hakki
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bulunmamalidir, ifa etmeme borca aykir1 bir davranis olmalidir. Temerriit i¢in kusur sart
degildir.”*? Edim konusu kripto varliklar olan borglarda da temerriit hitkiimleri uygulama
alani bulabilecektir. Ancak kripto varlik bor¢larinda temerriide diisiilmesi durumunda
TBK m.120 temerriit faizinin bu borglara uygulanip uygulanmayacagi konusu

tartismalidir. Bizim de katildigimiz goriise’?

gore sirkiilasyonu ve likidite edilebilirligi
yiiksek olan kripto varliklar agisindan TBK m.120 temerriit faizinin uygulanmasi kabul

edilmelidir.

Akilli sozlesmeler igin, kural olarak, sozlesmenin kurulmasiyla ifa ayni zamanda
gerceklestiginden temerriide sik rastlanmaz ancak CEX’ler agisindan ayri bir
degerlendirme yapilmasi gerekir. Temerriit sartlar1 degerlendirildiginde CEX’ler
acisindan temerriit hiikiimleri uygulanabilir. Ornegin Kullanici, CEX’te bulunan
varliginin karsiligr olan para degerini banka hesabina aktarmak istediginde CEX bu
transferi derhal gerceklestirmekle yiikiimliidiir. Her borsanin kendi maksimum siiresi
vardir. Bu siirelerin asilmast durumunda bor¢lu CEX temerriide diiser. Ciinkii edimin ifas1
miimkiindiir, bor¢ muacceldir, alacakli edimi kabule hazirdir, bor¢lunun ifadan kaginma
hakk1 yoktur ve sézlesmede bu iadeyi iistlenmistir. Ihtar sart: ise para cekme talebinin
gonderilmesiyle gerceklesmis sayilmalidir. Ihtar, alacaklinin bor¢ludan borcu ifa istegini
igeren tek tarafli bir irade beyanidir.”** Dolayisiyla banka hesabima para ¢ekme istegi
yapildig1 anda ihtar gergeklesmis sayilir ve belirlenen siirede paranin banka hesabina
gonderilmesi gerekir. Aksi halde CEX, edimin ifa edilmemesi nedeniyle TBK m. 112
uyarinca sorumlu olacaktir. Yine CEX temerriide diistiiglinden miitemerrit CEX hakkinda
TBK m.117 vd. hiikkiimleri uyarinca bor¢lunun temerriidii hiikiimleri uygulama alani

bulacaktir.

3.1.3.Kripto Varlhklarin Hukuk Muhakemeleri Kanunu Kapsaminda

Degerlendirilmesi

Hukuk Muhakemeleri Kanunu yargilamaya iliskin usulii esaslar1 diizenleyen kanundur.

Kripto varliklarin bu anlamda, 6zel bir yargilama usuliine tabi olmasini gerektirir bir

742 EREN, 5.1113.
743 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.143.
744 EREN, s.1116.
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niteligi bulunmadigini diistinmekteyiz. Bu sebeple kripto varliklarin HMK kapsaminda

degerlendirilmesi m. 187 vd. ispat ve deliller kismiyla sinirli olarak yapilacaktir.

Ispat; kanitlama, kanit anlamina gelmektedir.”*> Hukuki anlamda ise tespit etme,
belirleme anlaminda kullanilir.”7*¢ HMK m. 187 uyarinca “Ispatin konusunu taraflarin
tizerinde anlagsamadiklart ve uyusmazligin ¢oziimiinde etkili olabilecek ¢ekismeli vakialar
olusturur ve bu vakialarin ispati i¢in delil gosterilir.” HMK m. 187/2 uyarinca “Herkesge
bilinen vakialarla, ikrar edilmis vakialar ¢ekismeli sayilmaz.” Dolayistyla c¢ekismesiz
vakialar, ikrar edilen vakialar ile herkesce bilinen vakialar ispata konu olusturmaz, bu
hususlarda delil gosterilmesi gerekmemektedir. Bunun sebebi bu konular iizerinde
herhangi bir uyusmazlik bulunmamasi veya uyusmazligin ¢éziimiine etkili olmayacak
olmasidir. ikrar edilen vakialar, cekismeli olmadigi igin ispat: gerekmez. Ikrar,
taraflardan birinin, kendi aleyhine olan vakialarin dogrulugunu mahkemeye beyanidir.
Lehe olan vakialarin beyan edilmesi, ikrar niteliginde degildir.”*” Cekismesiz vakialar ise
taraflar arasinda ¢ekismeye konu olmayan dolayisiyla uyusmazligin ¢oziimii icin ispat
edilmesi gerekmeyen vakialar olarak tanimlanabilir.”*® Herkesge bilinen vakialarin da
mahkemene nezdinde ispati gerekmez. Herkesce bilinen vakialar, mantik kurallari
cergevesinde dogrulugu siiphe uyandiracak nitelikte olmayan, 6zel bir uzmanlik
gerektirmeden herkesin bilebilecegi, varlig1 genel gecer sekilde kabul edilmis vakialar

olarak tanimlanabilir.(Doviz kuru, 6 Subat Depremi, iki sehir aras1 uzaklik...)’#

Ispat1 gerekmeyen bir diger vakialar karinelerdir. Karine, bilinen bir olay temel alinarak
bilinmeyen bir diger olay veya hukuki durumun varligi veya yoklugu hakkinda sonug
¢ikarilmasi miiessesesidir.”? Karineler, fiili karineler ve kanuni karineler olmak iizere
ikiye ayrilir. Kanuni karinelerde belirli bir olaydan belirsiz sonug, bizzat kanun tarafindan
cikarilmaktadir (babalik karinesi, 6liim karinesi). Fiili karinelerde ise karine sonucunu
dogrudan kanun hiikmetmemektedir. Hakim, hayat tecriibelerinden yola ¢ikarak belirli
bir olaydan belli olmayan karine sonucu olay1 var saymaktadir (evlilik sirasinda kadina

takilan takilarin kadina ait olmasi) Karineler, aksi ispat edilebilirligine gore ise ikiye

745 Ispat, TDK Sézliik. https://sozluk.gov.tr/ (E.T 30.08.2024)

746 PEKCANITEZ, Hakan; ATALAY, Oguz; OZEKES, Muhammet; Medeni Usul Hukuku Temel Bilgiler, B.14,
Oniki Levha Yayincilik, 2020, s.224.

747 PEKCANITEZ, ATALAY, OZEKES, 5.225.

748 BORU, Levent; TORAMAN, Baris; KODAKOGLU, Mehmet. Medeni Usul Hukuku, B.6, Yetkin Yaymcilik,
2017, s.472.
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ayrilmaktadir. Bunlar aksi ispat edilebilir adi karineler (babalik karinesi, iyiniyet karinesi,
oliim karinesi gibi) ve aksi ispat edilemez kesin karinelerdir (analik karinesi, tapu siciline
giiven karinesi, analik karinesi gibi).”! HMK m. 190 uyarinca ispat yiikii, iddiasinda
hukuki yarar1 bulunan tarafin {izerindedir. Ayn1 maddenin ikinci fikrasinda karinelerle
ispat diizenlenmistir. Buna gore kanuni bir karineye dayanan taraf, karinenin temelini
olusturan vakiaya iligskin ispat yiikii altindadir. Karineye temel olusturan vakia
ispatlandiginda, iddia edilen vakia da ispatlanmis olur. Kars1 tarafin bu karineyi ¢iiriitme
yani aksini ispat etme hakki vardir. Bu durumda karine s6z konusu oldugunda ispat yiikii

kars1 tarafa gegmektedir.

Ispat faaliyeti, deliller araciligiyla gergeklestirilir. Yani delil, ispat faaliyetinde kullanilan,
dava dis1 gergeklesmis vakialarin davaya aktarilmasimi saglayan araglardir.”>? Deliller,
kesin delil ve takdiri delil olmak {izere ikiye ayrilir. Kesin delil, sartlar1 kanunla belirlenen
ve hakimin lizerinde takdir etme yetkisi bulunmadig, kisaca hakimi de baglayan nitelikte
delillerdir.”>? Kesin deliller tahdidi olarak sayilmistir. Dolayisiyla kanunda diizenlenen
kesin deliller disinda diger deliller takdiri delil niteligindedir. Kanun’da kesin deliller:
Senet (HMK m.200 vd.), yemin(HMK m.225 vd.) ve kesin hiikim(HMK m.303 vd.)
olmak {iizere ii¢ tanedir. Takdiri deliller ise kesin delil niteliginde olmayan, hakimin
iizerinde takdir etme yetkisi bulundugu ve hakimi baglamayan nitelikte delillerdir.
Cekismeli vakialar hususunda ispat araci olarak kullanilabilecek her sey delil olarak
degerlendirilebilir. Kanunda takdiri deliller: Tanik beyaniHMK m.240 vd.), bilirkisi
raporu (HMK m.266 vd.) ile kesif incelemesi(HMK m.288 vd.) olarak belirtilmistir.”>*
Belge, HMK m. 199°da kesin delil niteliginde olan seneti de i¢eren bir ¢at1 kavram olarak
diizenlenmistir. Buna gore “Uyusmaziik konusu vakialari ispata elverisli yazili veya basili
metin, senet, ¢izim, plan, kroki, fotograf, film, goriintii veya ses kaydi gibi veriler ile elektronik
ortamdaki veriler ve bunlara benzer bilgi tasiwicilart bu Kanuna gore belgedir.” HMK’da
belgenin genis ¢apl diizenlenmesi, 6zellikle bunlara benzer bilgi tasiyicilari lafziyla,
belirli bir delil tiiriiyle sinirlandirilmamis olmasi kanaatimizce yerinde bir diizenlemedir.

Bu hiikiimle, ¢ekigmeli vakiay1 ispata elverisli her tiirlii ara¢ belge niteliginde olacaktir.

751 BORU, TORAMAN, KODAKOGLU, 5.478-483.
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Belge, ispat giicii agisindan bir takdiri delil, delil baslangici niteligindedir. Bunun anlami

kesin delillere kars1 ispat giicii daha azdir.”>?

Kripto varliklar, blokzincir aginda islem gérmektedir. Blokzincirde kayith verilerin delil
niteliginin belirlenmesi gerekir. Blokzincir ag1 bloklardaki verilerden olusan bir dagitik
defter teknolojisine sahiptir ve bloklardaki zaman damgali, sifrelenmis bu veriler aleni
niteliktedir. Yani herkese agiktir ve herkesge bilinebilir niteliktedir.”>® Ancak blokzincir
verileri, teknik bir destekle dis aleme yansitilir ve blok zinciri verilerinin okunmasi i¢in
blokzincir hususunda bilgi sahibi olunmasi gerekmektedir.””” ilk bakista blokzincir
verilerinin herkese agik niteligi sebebiyle bu verilerin, ispati gerekmeyen herkesce bilinen
vakialar olduklar diisiintilebilir. Fakat blokzincir verileri, herkese a¢ik olmakla birlikte,
okunmasi uzmanlik gerektiren verilerdir. Herkesce bilinen vakialar ise mantik kurallar
cergevesinde dogrulugu siiphe uyandiracak nitelikte olmayan, 6zel bir uzmanlik
gerektirmeden herkesin bilebilecegi vakialar olarak tanmimlanmstir. Ozel bir uzmanlik
olmadan, blokzincir hakkinda bilgi sahibi olunmadan blok verilerinin okunmast miimkiin
degildir. Bu sebeple blokzincirdeki veriler herkese acik, ispattan muaf vakialar olarak
nitelendirilemez. Fakat blokzincir verileri herkese acik oldugundan, blokzincir verilerinin
delil olarak ileri siiriilmesi durumunda bu verilerin hukuka aykir1 yollarla elde edildigi

soylenemeyecektir.”>8

Blokzincir verilerinin senet niteligi de tartisilabilir. Senet, HMK kapsaminda
tanimlanmamigtir ancak senet, bir kisinin, kendi aleyhine bir vakiayr ispat edecek
nitelikte belgeyi, kendisi diizenleyerek veya karsi tarafca diizenlenen belgeye imza atmak
suretiyle onaylayarak hazirladigi ispat aracidir.””® Tamimdan ve HMK 206 vd.
hiikiimlerinden de anlasilacag lizere senet, imzali olmalidir. Blokzincir verileri, 6zel
anahtarla dijital olarak imzalanarak sisteme kaydedilmektedir. Ancak bu dijital imzalarin
giivenli elektronik imza niteliginde olmadig1 agiktir. Dolayisiyla blokzincir islemleri,

imza kosulunu saglayamadiklarindan senet niteligini haiz olmayacaklardir.”®
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Blokzincir verilerinin HMK m.199 kapsaminda belge olarak nitelendirilecegi agiktir.
Gergekten de “Uyusmazlik konusu vakialart ispata elverisli ... elektronik ortamdaki veriler ve
bunlara benzer bilgi tasyyicilart bu Kanuna gore belgedir” hilkkmii, elektronik ortamdaki
verileri belge niteliginde kabul ederek blokzincir iizerindeki verileri belge niteliginde
degerlendirmemiz hususunda yol gosterici olmustur.”®!  Blokzincir verilerinin
okunmasiin uzmanlik gerektirmesi sebebiyle belge niteligindeki bu veriler ayrica
bilirkisi incelemesine de tabi tutulabilir. HMK m. 266 uyarinca “Mahkeme, ¢oziimii hukuk
disinda, ozel veya teknik bilgiyi gerektiren hallerde, taraflardan birinin talebi iizerine yahut
kendiliginden, bilirkiginin oy ve goriigiiniin alinmasina karar verir. Ancak genel bilgi veya
tecriibeyle ya da hakimlik mesleginin gerektirdigi hukuki bilgiyle ¢oziimlenmesi miimkiin olan
konularda bilirkisiye basvurulamaz. Hukuk ogrenimi gormiis kisiler, hukuk alani disinda ayri bir
uzmanliga sahip oldugunu belgelendirmedikge, bilirkisi olarak gorevlendirilemez.” Hiikiimde,
¢oziimili hukuk disinda, 6zel veya teknik bilgiyi gerektiren hallerde talep {izerine veya
re’sen bilirkisi goriisiine bagvurulmasi gerektigi diizenlenmistir. Blokzincir verilerinin
okunmasi 6zel bilgiyi gerektirir niteliktedir. Bu niteligi sebebiyle blokzincir verilerinin
davaya katilmasi i¢in bilirkisi raporu alinmasi, blokzincir verilerinin takdiri delil olan
bilirkisi raporuna yansimasina ve uyusmazlik c¢oziimiine katki saglamasina

yarayacaktir.’6?

Ispat araci olarak blokzincir aginda gerceklesen islemleri adi, fiili karineler olarak
nitelendirmek gerektigini diisiinmekteyiz. Bu durumda neyin karineye temel vakia neyin
karine sonucu oldugunu ve iglemin neden adi fiili karine niteliginde oldugunu irdelemek
gerekir. Blokzincir agindaki iglemler eslerarasi (p2p) sekilde gerceklesir. Bu esler dijital
clizdan adresleridir. Bu nedenle oncelikle ispati istenen islemin (transaction) taraflarinin,

r.’63 Taraflarin bu ciizdan

islemdeki cilizdan adreslerinin sahibi oldugu kanitlanmalidi
adreslerinin sahipleri oldugu ispatlandiginda blokzincir agindaki, uyusmazlik konusu
islemin taraflar arasinda gerceklestigi hususunda bir karine olusacaktir. Bu karinenin,
kanun hiilkmiine dayanmadigindan kanuni degil fiili karine olacagi agiktir. Adi karine
olmasinin sebebi ise aksi ispat edilebilir olmasidir. Taraflarin bu ciizdan adreslerinin

sahipleri olduklar1 sabit olmakla birlikte igslemin de bu ciizdanlar arasinda gerceklestigi

sabit olacaktir. Ancak cilizdan sahibi, her ne kadar ciizdanin sahibi olsa da ciizdanina

76! BILGILI, CENGIL, Blockchain, 5.202.
762 BILGILI, CENGIL, Blockchain, 5.199-202.
763 BILGILI, CENGIL, Blockchain, 5.199-202.
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erisimi kaybettigini ve bu sebeple islemi kendisinin yapmadigini ispat ederek fiili
karineyi ciiriitebilir. Kural olarak, iddia edilen vakianin kendisine hukuki yarar sagladigi
kisi bu vakiay1 ispat etmekle ylikiimlii olacaktir. Ancak bir karineye dayanildiginda ispat
yiikii kars1 tarafa gececektir. Ozetle blokzincir aginda gergeklesen bir islemin, uyusmazlik
taraflar1 arasinda gergeklestigine dair iddias1 bulunan kisi, clizdanlardan birinin kendisine
ait oldugunu, bu clizdanla etkilesimde bulunan diger clizdanin kars1 tarafa ait oldugunu
ispat etmekle, fiili karine geregi, islemin uyusmazlik taraflar1 arasinda yapildigini ispat
etmis olacaktir. Kars1 tarafin tespitinde yapilan yazigsmalar, e-postalar, karsi tarafin
beyanlari gibi diger ispat araglar1 kullanilabilir.”* Bu durumda ispat yiikii karsiya gecer

ve kars1 taraf, bu islemi kendisinin yapmadigini ispat etmekle yilikiimlii olur.

Aciklamalarimiz giiniimiiz hukukunda soyut kalsa da hukukun giiniimiize revize edilmesi
kapsaminda gergeklesecek yeniliklerle somutlasacagi kanaatindeyiz. Ornek vermek
gerekirse kripto varliklarla ticaret yapmak isteyen tiiccar ve esnaflarin, clizdan adreslerini
bildirmeleri kosuluyla bu ticarete izin verilmesi neticesinde taraflarin ciizdan adresleri
herkese agik bir sicilde bilinebilir olacaktir. Boylece bu ciizdan sahiplerinin yaptiklart her
islem takip edilebilecektir. Boyle bir durumda, kayitli blokzincir ciizdani sahibiyle
yapilan islemle ilgili bir uyusmazlik ¢iktiginda, karsi taraf kendi clizdan adresini ibraz
etmekle ve kars1 tarafin clizdan adresinin tespiti ile bu karineye dayanmis olacaktir. Boyle
bir yeniligin hukukumuza entegrasyonu durumunda, simdilik fiili karine kabul ettigimiz
bu durum kanuni karine kabul edilerek kripto varliklarin ve blokzincir islemlerinin

hukukumuzdaki yerini belirleyecektir.

3.1.4.Kripto  Varhklarin  Tiirk  Ticaret @ Kanunu  Kapsaminda

Degerlendirilmesi

3.1.4.1. Degerlendirmenin Kapsami

Kripto varliklar, TTK kapsaminda degerlendirildiginde, kisith sekilde uygulanabilirligi
oldugu goriilmektedir. Bunun sebebi, Ozellikle sirketler hukuku kapsaminda Ticaret

Kanunu’nun isletme ve sirketler, yani merkezi yapilar, temel alinarak diizenlenmesidir.

764 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.200.
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Kripto varliklar, merkezi yapiya kars1 ortaya ¢ikmis, merkeziyetsiz araglardir. Bu sebeple
uygulama alani1 bulamayacak hiikiimler sayica ¢ogunluktadir. Kripto varliklarin ticari
isletmelerde uygulanabilirliginin ticari isletmenin malvarliginda bulunmalariyla siirl
olacagimi diisiinmekteyiz. Blokzincir teknolojisi ise ticari isletme alaninda inovatif
yenilikler ~ getirme  potansiyeline  sahiptir.  Sirketler = hukuku  agisindan
degerlendirmelerimizde kripto varliklarin sirketlere sermaye olarak getirilmesi, anonim
sirket pay senetlerinin tokenizasyonu ile kripto varlik hizmet saglayicilart ¢evresinde
degerlendirme yapilacak olup, niteligine uygun diistiigii Olclide kripto varliklarin ve
blokzincir teknolojisinin uygulanabilirligi ele alinacaktir. Kiymetli evrak hukuku
kapsamindaki incelemelerimiz ise kripto varliklarin kiymetli evrak niteligi ¢ercevesinde

olacaktir.

3.1.4.2. Ticari Isletmeler Kapsaminda Kripto Varliklarin Degerlendirilmesi

TTK m.11/1°de ticari isletme “Ticari isletme, esnaf isletmesi icin ongoriilen simrt asan
diizeyde gelir saglamayr hedef tutan faaliyetlerin devamili ve bagimsiz sekilde yiiriitiildiigii
isletme” olarak tanimlanmistir. Tanimdan da anlasilacagi lizere ticari isletmenin unsurlari:
Kazang saglama amaci, bagimsizlik, faaliyette siireklilik ve esnaf sinirin1 agan diizeyde
gelir saglamay1 amaglama olarak sayilabilir.”s> Ticari isletme, isletmeyi isleten kisi ve
isletmenin malvarlig1 unsurundan olusur.”® Kisi unsuru tacirdir.”®” Malvarlig1 unsuru ise
TTK m.11/3 isletmenin devrini diizenleyen hiikiimden anlasilmaktadir. Buna gore; duran
malvarligi(hammadde, isletme tesisati, taginir ve tasinmazlar gibi), isletme degeri,
kiracilik hakki, ticaret ve diger fikri miilkiyet haklar1 isletmenin malvarligi degerini
olusturur. TTK m.40/1 uyarinca “Her tacir, ticari isletmenin agildigi giinden itibaren onbes
giin iginde, ticari isletmesini ve sectigi ticaret unvanini, isletme merkezinin bulundugu yer ticaret
siciline tescil ve ilan ettirir.” Bu tanimdan anlasildigi tizere her ticari isletmenin bir merkezi

ve ticaret unvani olmak zorundadir.

Ticari isletme, merkez ve subelerden olusabilir. Her ticari isletmenin bir merkezi olmasi

zorunlu, subelesme ise ihtiyaridir.”® Merkez, isletmenin idari islerinin yiritildiigii

765 SARICA, s.5.
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yerdir. Tacir, ticari isletmesinin ag¢ildig1 giinden itibaren on bes giin icinde merkezini
ticaret siciline tescil ve ilan ettirmekle yiikiimliidiir.”® Subelerin ayri tiizel kisilikleri
bulunmamaktadir ve merkez ticari igletmeye baglidirlar.”’® Merkezi Tiirkiye’de bulunan
subeler ticaret siciline tescil edilir. Ancak bu tescil subelere tiizel kisilik kazandirmaz. Bu
sebeple subeler, ticari isletme niteliginde degildirler. Yine subeler, isletme devri
kapsaminda devredilebilir.”’! Sube, merkezin ticaret unvanini, sube oldugunu belirterek
kullanmak zorundadir. Subenin isletmeden ayri olarak devredilip devredilemeyecegi
hususunda ag¢ik hiikiim olmamakla birlikte sube, tacire ait bir malvarlig1 kapsaminda
oldugundan ve subenin igletme faaliyeti i¢in zorunlu bir unsur olmadig: diisiiniilerek
subenin isletmenin devrinden ayri olarak devredilebileceginin kabulii gerekir. Subenin,
isletmenin devrinden ayri1 olarak devredilmesi halinde malvarligi devri hiikiimleri

uygulama alani bulacaktir.”’?

TTK m.11/3 uyarinca igletme, biitiinliik ilkesi geregi bir biitiin halinde aktif ve pasifiyle
birlikte devredilebilir. Aktifteki unsurlar devir dis1 birakilabilir ancak isletmenin faaliyeti
gerekli unsurlar devir dig1 birakilamaz.””3 Bu biitiinliik ilkesinin geregidir. Biitiinliik ilkesi
TTK’da m.11 baghiginda diizenlenmistir. TTK m.1534 uyarinca kenar basliklar1 kanun
metnine dahildir. Bu sebeple TTK m.11 “Biitiinliik Ilkesi” kenar basliginin da metne dahil
oldugunun kabulii gerekir. Bunun sonucu olarak ticari igletmelerde biitlinliik ilkesinin
uygulanacagi anlagilmaktadir. Biitiinliik ilkesi ve TTKm.11/3 geregi isletme bir biitlin
halinde, isletmeye dahil malvarligi unsurlarinin ayr1 ayri devri gerekmeksizin biitlin
halinde devredilebilir. Ticari unvan, isletmeden ayri olarak tek basina devredilemez,
ancak isletme devrinde ticaret unvam kapsam dis1 birakilabilir. Isletme adi ve marka ise

isletmeyle birlikte devredilebilecegi gibi ayri olarak da devredilebilir.”’#

Tacir, isletme faaliyetinde kendine yardimci olmasi igin tacir yardimcilar atayabilir.
Tacir yardimcilari, tacir ile aralarindaki bagimlhilik iliskisine goére bagimli tacir
yardimcilar1 ve bagimsiz tacir yardimcilari olarak ikiye ayrilir. Bagimli tacir yardimeilari,

ticari temsilci, ticari vekil ve pazarlamacidir. Bagimsiz tacir yardimcilart ise acente,
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simsar ve komisyoncudan olusur.””® Blokzincir agisindan tescil kapsaminda inceleme
yapilacagindan ve tacir yardimcilardan yalnizca ticari temsilcinin sicile tescili caiz
oldugundan ¢alismamizda yalnizca ticari temsilci a¢isindan inceleme yapilacaktir. Ticari
temsilci, en genis yetkili tacir yardimcisidir ve ticari temsilciye yetki verilmesinin sicile

tescili zorunludur. Diger tacir yardimeilarinin atanmast ticaret siciline tescil edilmez.”’¢

Ticaret sicili, Ticaret Bakanlig1 tarafindan kurulan Ticaret Sicil Miidiirliiklerince tutulur.
Sicil kayitlarinin en Onemli 0Ozelligi aleni olmalaridir. Sicil kayitlar1 herkesge
incelenebilir.””” Bu tescilin en 6nemli 6zelligi, aleniyeti saglamasi nedeniyle, tiglincii
kisilerin isletmeye karsi ileri slirecekleri iddia ve taleplerde, ticaret sicilinde usuliine
uygun olarak tescil ve ilan edilmis bilgileri bilmediklerinden veya bilebilecek durumda
olmadiklarindan bahsedilememesidir.””® Dolayisiyla sicile tescil olunmus bilgilerde
tcilincii kisilerin iyiniyeti korunmaz. Ancak tescil edilmesi gereken hususlar tescil
edilmemis veya tescil edilip ilan edilmemisse liglincii kisilerin iyiniyeti korunur.””® Tescil
edilmesi hukuken caiz olmayan bir hususun tescil edilmesi durumunda {igiincii kisilerin
iyiniyetinin korunmasindan bahsedilemez.’® Ticaret siciline tescili zorunlu hususlar:

isletme merkezi, ticaret unvani, ticari miimessil olarak sayilabilir.

Ticaret unvani, taciri diger tacirlerden ayiran isimdir.”8! Her tacirin bir ticaret unvani
olmak zorundadir. Ticaret unvani igletme devrinde kapsam dis1 birakilabilir ancak
isletmeden ayr1 olarak devredilemez. Ticaret unvani, sicile tescil edilmelidir ve ticari
isletmede goriilebilecek bir yerde yazili olmaldir.( TTK m.39,40) Isletme adi ise
isletmeyi tanitmak ve diger isletmelerden ayirmak igin kullanilir. Isletme adimin tescili
zorunlu degildir.”8? Ancak isletme adi tescil edilirse ticaret unvani gibi korunur, tescil
edilmeyen isletme adi ise haksiz rekabet hiikiimleri ¢ergevesinde korunacaktir.(TTK
m.53) Marka ise bir isletmenin sundugu mal ve hizmetleri diger mal ve hizmetlerden
aylrmaya yarayan her tiirlii isaretten olusabilir. Marka tescili, diger isletme unsurlarindan

farkli olarak Tiirk Patent ve Marka Kurumu tarafindan gergeklestirilir.”83

775 SARICA, s.40.

776 SARICA, s.41.

777 KAYAR, 5.191-193.
778 KAYAR, 5.205.

779 KAYAR, 5.205-207.
780 SARICA, 5.80-83.
8 KAYAR, 5.215.

782 KAYIHAN, s.168.
783 SARICA, 5.59-66.
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Ticari defterler tacirlerin tutmasi zorunlu defterlerdir. TTK m. 64 uyarinca “Her tacir,
ticari defterleri tutmak ve defterlerinde, ticari islemleriyle ticari isletmesinin iktisadi ve mali
durumunu, bor¢ ve alacak iligkilerini ve her hesap donemi icinde elde edilen neticeleri, bu
Kanuna gore agik¢a goriilebilir bir sekilde ortaya koymak zorundadwr.” Tacir, bu defterleri
tutmakla, saklamakla ve uzmanlarca incelenmesine izin vermek yilikiimliiliigii altindadir.
Tacir, defter ve belgeleri on yil boyunca saklamakla yilikiimliidiir. Tacirin saklamakla
ylkiimlii oldugu defter ve belgelerin, on yillik kanuni saklama siiresi icerisinde ziya
olmasit durumunda tacirin yetkili sulh hukuk mahkemesinden zayi belgesi almasi

gerekmektedir.”84

Ticari isletmelerin aktif ve pasif malvarliklari igerisinde kripto varliklar bulunabilir.”8
Ticari isletme, sermayesinin bir kismi kripto varlik seklinde tutabilir. Bu durumda ticari
isletmenin devri sirasinda kripto varliklarin da devri gerekir. Ticari isletmenin devri ile
kripto varliklar da, devirden istisna tutulmamissa, devralana gegecektir. Bu durumda
devralanin, kripto varliklarin teslim edilmemesi durumunda devredene kars1 talep hakki
dogacag agiktir. Ornek vermek gerekirse bir ticari isletme, Bitcoin madenciligi faaliyeti
ylriitebilir. Kanuni tanimda buna engel yoktur.”¢ ABD’de Bitcoin madenciligi
faaliyetinde bulunan sirketler mevcuttur. Bunlara RIOT, BitDeer, GRIID 06rnek
verilebilir. Riot ve BitDeer, Texas Elektrik Giivenilirligi Konseyi(Electric Reliability
Council of Texas- ERCOT) ile tesis giicii hakkinda sozlesme akdetmistir.”8’
Hukukumuzda bir ticari isletmenin bitcoin madenciligi yapmasina yasal bir engel
bulunmadigindan ve kripto varliklar da 6362 sayili Kanun ile yasal bir statii
kazandigindan isletme konusu bitcoin madenciligi olan bir sirket acilabilir. Bu durumda
sirketin malvarlig1 degerleri icerisinde kripto varliklar bulunmasi ve bunlarin devri
miimkiindiir. Burada dikkat edilmesi gereken husus madencilik igin gerekli tesisatin
isletme devri disinda birakilamayacagidir. Biitiinliik ilkesi geregi, kural olarak, isletme
bir biitiin halinde devredilir ve konusu kripto varlik madenciligi olan bir igletmenin
devrinde, isletmenin aktifinde bulunan kripto varliklar da devre konu olur. Ancak devir
sartlarinda bu kripto varliklar devir dis1 birakilabilir. Burada dikkat edilmesi gereken

husus, kripto varliklarin devir dis1 birakilmast ile isletme faaliyetini siirdiiremiyorsa bu

784 SARICA, s.87.

785 YALCIN, 5.109.

786 YALCIN, s.110-111.

787 NIKOLICH, Anita; O’CONNOR, Eric: Bitcoin Mining and US Critical Infrastructure Security, 2024.
https://ssrn.com/abstract=4755359 (E.T 27.09.2024)
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kripto varliklarin devir disinda birakilamayacagidir. Yine madencilik i¢in gerekli tesisat

da devir dis1 birakilamayacaktir.

Blokzincir agisindan diisiiniildiigiinde, blokzincir teknolojisinin ticari isletmelerle kripto
varliklardan daha ilgili oldugunu diisiinmekteyiz. Yukarida ticaret siciline tescil edilmesi
zorunlu hususlarin oldugundan ve sicilin alenilik sagladigindan bahsetmistik. Sicil
kapsaminda yapilan ilanlar ticaret sicil gazetesi vasitasiyla yapilmaktadir. Ticari isletme
unvani, ticari isletmenin merkezi, ticari temsilciler, marka, isletme ad1 gibi tescili zorunlu
olan veya tescil ile korunmasi saglanan hususlarin Ticaret Bakanliginca tutulan bir
blokzincir sisteminde tutulmasi, giiniimiizdeki sisteme gore daha az is ytikii ve daha fazla
giivenlik saglayacaktir. Yine sicilin aleniligi de bu yolla saglanabilecektir. Blokzincir
teknolojisinde de bahsedildigi {izere blokzincir sistemlerinin icerdigi verilerin
degistirilmesi neredeyse imkansizdir. Ayrica bir¢ok diigiim birlikte ¢calistigindan sistemin
isleyisinin saglanmasi ¢cok daha kolay olacaktir. Blokzincir iizerinde, ticaret unvani
unsurunun NFT token seklinde ihracinin da oldukga faydali olacagimi diigiinmekteyim.
Ayrica daha kapali bir devre blokzincir vasitasiyla ticari defterlerin blokzincir iizerinde
tutulmasi, giinlimiizde rastlanilan defterin zayi olmasi, defter kayitlar {izerinde oynama
yapilmas1 gibi zorluklarin asilmasinda yardimci olacaktir. Bu defterlere Ticaret
Bakanligi’nin erisiminin saglanmasi ile de defterlerin kontrolii i¢in tacirden talepte
bulunulmayacak, mahkemelerde bu defterlere ulasim daha kolay olacaktir. Bahsedilen
siciller, NFT lerin kullanim1 gibi yenilikler su anki yapi igerisinde diisiiniilmemelidir. Bu
yapilar ulusal anlamda merkezi ancak uluslararasi anlamda merkeziyetsiz DAO’lar
vasitasiyla olusturulan bir konsensiis cercevesinde, her kullanicinin anlayabilecegi
sekilde diizenlenecek bir arayiiz ile kullamlabilir. Ozetle blokzincir teknolojisinin ticari
isletme hukuku agisindan inovatif yenilikler i¢erdigini ve zaman i¢inde kullanilacagini

diistinmekteyim.

Ticaret sirketlerinin esas so6zlesmesi, kurulusu, subeler, yetkili temsilcilerinin kimligi ve
temsil yetkisinin kapsama ticaret sicilinde tescil ve ilan olunur. Yani bu hususlar alenilik

ilkesine uygun sekilde herkesge bilinebilmelidir.”®® Alenilik ilkesinin uygulanabilirligi

788 SENER, Orug Hami. Teorik ve Uygulamali Ortakliklar Hukuku Ders Kitabi, B.3, Seckin Yayincilik, 2017, 5.295-
305.
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acisindan ticari isletme hukukundaki agiklamalarimiz ticari sirketler agisindan da gecerli

olup ticaret sicilinin blokzincir iizerinde tutulmasi gerektigi diisiincesindeyiz.

3.1.4.3. Sirketler Hukuku Kapsaminda Kripto Varliklarin Degerlendirilmesi

3.1.4.3.1. Degerlendirmenin Kapsami

TTK ikinci kitab1 olan ticari sirketler hiikiimleri kapsaminda ise kripto varliklar; sirketlere
sermaye olarak getirilip getirilemeyecekleri, kiymetli evrak olarak kripto varliklarin
degerlendirilmesi, paylarin tokenizasyonu, CEX olarak anilan kripto varlik hizmet
saglayicilariin niteligi konular1 ele alinarak kripto varliklarin ticaret hukuku igerisindeki

yeri incelenecektir.

3.1.4.3.2. Kripto Varliklarin Ticaret Sirketlerine Sermaye Olarak Getirilmesi

TBK m.620 ve TTK m.124/1 uyarinca sirketler: Adi sirket, kollektif, komandit, anonim,
limited ve kooperatif sirketlerinden ibarettir. Sirketler, tlizel kisiligi olup olmamalarina
gore adi sirket ve ticaret sirketleri olarak iki baslik altinda incelenebilir. Tiim ticaret
sirketleri tiizel kisiligi haizdir ve sirketlerin ortaklardan ayri malvarligi bulunur. Adi
sirket, ticaret sirketi niteliginde degildir ve tiizel kisiligi bulunmamaktadir.”® Ticaret
sirketleri, ayr1 bir tiizel kisi olarak malvarlifinin malikiyken adi sirkette malvarligi
lizerinde sirket ortaklarinin elbirligiyle miilkiyeti s6z konusudur.”® Adi sirket TBK’da
“ortaklik” olarak diizenlenmistir. Anlam olarak “sirket” ve “ortaklik” ayni anlama
gelmektedir. Biz diizenlemelere uyarak adi sirketlere “adi ortaklik™ seklinde deginecegiz.
TTK’da ticaret sirketleri tahdidi (numerus clausus)olarak sayilmistir. Dolayisiyla
ortaklar, s6zlesmeyle kanunda sayillmamus bir ticaret sirketi kuramazlar.”! Bir ortakligin
TTK’da sayilan sirketlerden biri olmamasi durumunda bu ortaklik adi ortaklik niteliginde
olacaktir. Ayrica TTK m.124/2, ticaret sirketlerini sahis sirketi ve sermaye sirketi olarak
iki gruba ayirmaktadir. Buna gore kollektif ve komandit sirketler sahis sirketi; anonim,

sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketler sermaye sirketi niteligindedir. Bu ayrim

789 CEBL Hakan: Sirketler Hukuku, B.1, Segkin Yayincilik, 2020, s.41.
7% CEBI, 5.51.
1 CEBI, 5.41.
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da sirkette one ¢ikan unsurun sermaye veya sahis olmasiyla ilgilidir.”? Kripto varliklarin
sirketlere sermaye olarak getirilmesi acisindan sirketleri incelersek; adi ortaklik,
kollektif/komandit sirketler ile anonim/limited sirketler olmak iizere iic baslikta
degerlendirilmelidir. Baslikta ticaret sirketlerine sermaye olarak getirilmesi kapsam altina
alinmis olmakla adi sirketlerde de ticaret sirketleri hiikiimlerinin kiyasen uygulama alani
bulmas1 sebebiyle adi sirketler acisindan sermaye koyma borcu da bu kapsamda

incelenecektir.

Adi sirket TBK m. 620 vd. diizenlenmistir. Buna gore adi ortaklik, “iki ya da daha fazla
kiginin emek ve mallarini ortak bir amaca erismek iizere birlestirmeyi tistlendikleri ortakliktir.”
Adi ortaklik bir ortaklik sdzlesmesiyle kurulur ve bu sozlesme herhangi bir sekle tabi
degildir. Adi ortaklik, organik agidan bir sirket degil s6zlesme iligkisidir. Bu anlamda adi

793

ortakliklarin tiizel kisiligi bulunmaz.””> Kural olarak adi ortakligin elbirligiyle miilkiyet

halinde malik olunan malvarligi bulunur’®*

Adi ortakliga sermaye olarak getirilebilecek
degerler agisindan, TBK m.621 uyarinca “Her ortak, para, alacak veya baska bir mal ya da
emek olarak, ortakhiga bir kattlm payr koymakla yiikiimlidiir.” Dolayisiyla ortakliga
getirilebilecek sermaye agisindan kanun koyucu bir sinirlamaya gitmemistir. Para, alacak
veya baska bir mal ya da emek adi ortakliga sermaye olarak getirilebilir. Doktrinde’?
TTK m.127 ticaret sirketlerine sermaye olarak getirilebilecek degerlerin adi sirketler
agisindan da uygulama alani bulabilecegi kabul edilmektedir.”’ TTK m.127/1-h uyarinca
“Hakli olarak kullanmlan devredilebilir elektronik ortamlar, alanlar, adlar ve isaretler gibi
degerler” ile TTK m.127/1-j uyarinca “Devrolunabilen ve nakden degerlendirilebilen her
tirlii deger” ticaret sirketine sermaye olarak getirilebilir. TBK hiikmii uyarinca da alacak
veya bagka bir malin ortakliga sermaye olarak getirilebilecegi diizenlenmektedir. Kripto
varliklar agisindan incelendiginde kripto varliklarin bir malvarligi degeri oldugu

agiktir.””” Bu durum yargi kararlariyla’®

benimsenmistir. Yine kripto varliklar, SerPK
m.3/1-bb uyarinca malvarligi degeri ihtiva edebilen varliklar olarak tanimlanmistir.

Dolayisiyla kripto varliklarin, TTK m.127/1-h uyarinca hakli olarak kullanilan
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79 SENER, .24

795 KARAYALCIN, Yasar: Ticaret Hukuku II, Sirketler Hukuku, B.2, Seving Matbaasi, 1973, 5.135. BASTUG,
Irfan: Sirketler Hukukunun Temel Ilkeleri, B.2, Seving Matbaasi, 1974, s.35.

79 SENER, s.111.

797 BILGILI, CENGIL, Bitcoin Ozelinde Kripto Paralarin Ticaret Sirketlerine Sermaye Olarak Getirilmesi, s.10.
798 Yuk. “Kripto Varliklarin Tiirk Medeni Kanunu Kapsaminda Degerlendirilmesi” bashigi altinda “Miras Hukuku”
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devredilebilir elektronik ortam olarak nitelendirilmesi yaninda devrolunabilen ve nakden
degerlendirilebilen her tiirlii deger olarak nitelendirilmesi miimkiindiir.”® Yine kripto
varliklarin TBK anlaminda bagka bir mal olarak nitelendirilmesi de miimkiindiir. Adi
ortakligin bir sdzlesme iliskisi olma niteligi sebebiyle ve kripto varliklarin s6zlesmelere
konu edilmesine engel bir yasal diizenleme de bulunmadigindan, ortakliga getirilebilecek
sermayeler hakkindaki diizenlemeler de birlikte degerlendirildiginde adi ortakliklara

kripto varliklarin sermaye olarak getirilebilecegi kanaatindeyiz.

Ticaret sirketleri agisindan incelendiginde TTK m.124 vd. ticaret sirketlerine
uygulanacak genel hiikiimleri diizenlemistir. Adi sirketler kapsaminda da incelendigi
tizere TTK m.127/1-h uyarinca “Hakli olarak kullanilan devredilebilir elektronik ortamlar,
alanlar, adlar ve isaretler gibi degerler” ile TTK m.127/1-j uyarinca “Devrolunabilen ve
nakden degerlendirilebilen her tiirlii deger” ticaret sirketine sermaye olarak getirilebilir.
Ilgili madde gerekgesinde gelisim gosteren ucu acik yeni malvarligi konularmin kanuna
eklendigi ve sayilanlara benzer degerlerin sermaye olarak sirketlere getirilebileceginden
bahsedilmistir. Burada kripto varliklar, hi¢ sliphesiz diger sayilan elektronik ortamda var
olan benzer degerler kapsaminda degerlendirilmelidir.*” Yine j bendinde devrolunabilen
ve nakden degerlendirilebilen degerlere kripto varliklarin girdigi agiktir.8°! Ciinkii bentte
kapsam daraltilmamis, aksine genis tutulmustur. Bu bent uyarinca paraya ¢evrilebilir ve
bagkasina devredilebilir her tiirlii degerin sirkete sermaye olarak getirilebilecegi
hilkmedilmistir. Alim-satim1 miimkiin olan kripto varliklarin bu bent kapsaminda da

sayilacagi agiktir.

Kollektif ve komandit sirketler, sahis unsurunun sermaye unsurundan daha 6n planda

oldugu ticaret girketleridir.3%?

Kollektif sirket, ticari bir isletmeyi bir ticaret unvan adi
altinda isletmek amaciyla, en az iki gercek kisi ile kurulan ve ortaklarin sirket
borglarindan sinirsiz ve miiteselsilen sorumlu oldugu ticaret sirketidir.?*3 Komandit sirket
ise yine bir ticari isletmeyi bir ticaret unvani altinda igletmek amaciyla biri komandite biri
komanditer ortak olmak {izere iki kisi ile kurulan, komandite ortaklarin sirket

bor¢larindan sinirsiz ve miiteselsilen sorumlu oldugu, komanditer ortaklarin ise

799 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.165-167.

800 KURT KONCA, SELCUK, 5.76.

801 BILGILI, CENGIL, Bitcoin Ozelinde Kripto Paralarin Ticaret Sirketlerine Sermaye Olarak Getirilmesi, s.11.
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sorumlulugunun taahhiit ettikleri ancak 6demedikleri sermaye borcuyla sinirl olan ticaret
sirketidir.8%4 Kollektif ve komandit sirketler, tiizel kisilige sahiptir. Sirket, bor¢larindan
dolay1 malvarligiyla birinci dereceden sorumludur. Ancak sirketin malvarliginin
borglarin1 karsilayamamasi durumunda kollektif sirket ortaklari ile komandit sirketin
komandite ortaklari, sahsi malvarliklariyla sinirsiz ve miiteselsilen ikinci dereceden
sorumlu olurlar. Bu derecelendirme, sirket alacaklisinin once sirket malvarligina
basvurmasinin gerektigini géstermektedir.8%® Sinirsiz sorumlu limited sirket ortaklariyla
komandit sirket komandite ortaklar1 gergek kisi olmak zorundadir. Ancak komandite
sirketteki komanditer ortak, yani sinirsiz sorumlulugu bulunmayan, sermaye getirme
borcuyla siirli sorumlu olan ortak, tiizel kisi olabilmektedir.(TTK m.304/3) Kollektif ve
komandit sirketlerde sermaye getirme borcu acisindan incelersek kollektif sirket ortagi
ile komandit sirket komandite ortagin sermaye getirme borcu agisindan Ozel bir
diizenleme bulunmamaktadir. Bu sebeple TTK m.127 hiikmii geregi kripto varliklarin
sirkete sermaye olarak getirilebileceginin kabulii gerekir. Komanditer ortak agisindan ise
TTK m.307/2 uyarinca “Bir komanditer kisisel emegini ve ticari itibarim sermaye olarak
koyamaz.” Sinirlamasi getirilmistir. Buna gore komanditer ortak, kisisel emegini ve ticari
itibarin1 sirkete sermaye olarak getiremez. Kripto varliklar acisindan degerlendirirsek
kripto varliklar kisisel emek veya ticari itibar niteliginde degerlendirilemez. Baskaca bir
sinirlama da bulunmadigindan kollektif ve komandit sirketler agisindan, tiim ortaklarin

sirkete sermaye olarak kripto varlik getirebilecegi diisiincesindeyiz.?

Anonim ve limited sirketler, sermaye unsurunun sahis unsurunun Oniine gegtigi
sirketlerdir. Anonim sirketler TTK m.329/1 uyarinca “Anonim sirket, sermayesi belirli ve
paylara béliinmiis olan, bor¢larindan dolayr yalniz malvarligiyla sorumlu bulunan gsirket”
seklinde tanimlanmistir. Limited sirketler ise TTK m. 573/1 uyarinca “bir veya daha ¢ok
gercek veya tiizel kisi tarafindan bir ticaret unvani altinda kurulur; esas sermayesi belirli olup,
bu sermaye esas sermaye paylarmmn toplamindan olusur” Seklinde tanimlanmistir. Anonim
ve limited sirketlerde ortaklar, kollektif ve komandit sirketlerin aksine, kural olarak, sirket
borg¢larindan sorumlu degildirler. Bu sirketlerde ortaklarin sorumlulugu, sirkete getirmeyi

taahhiit ettikleri sermaye payiyla ve varsa esas soOzlesmede belirlenen yan

%04 SENER, 5.276.
5 CEBI,s.102.
806 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.164.
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yukiimliiliiklerle sinirhidir.30?

TTK m.128/1 uyarinca ortaklarin sorumlulugu sirkete
karsidir. Dolayisiyla sirket alacaklarina karsi sirket ortaklarinin bir sorumlulugu
bulunmamaktadir. Anonim sirketlerde, sirkete sermaye olarak getirilebilecek varliklar
TTK m.342/1 uyarinca “Uzerlerinde simrl ayni bir hak, haciz ve tedbir bulunmayan, nakden
degerlendirilebilen ve devrolunabilen, fikri miilkiyet haklari ile sanal ortamlar da dahil,
malvarligi unsurlart ayni sermaye olarak konulabilir. Hizmet edimleri, kisisel emek, ticari itibar
ve vadesi gelmemis alacaklar sermaye olamaz.”; limited sirketlerde ise TTK m. 581/1
uyarinca “Uzerlerinde simwrli ayni bir hak, haciz veya tedbir bulunmayan; nakden
degerlendirilebilen ve devrolunabilen, fikri miilkiyet haklart ile sanal ortamlar ve. adlar da dahil,
malvarligi unsurlart ayni sermaye olarak konulabilir. Hizmet edimleri, kisisel emek, ticari itibar
ve vadesi gelmemis alacaklar sermaye olamaz.” Seklinde diizenlenmistir. Bu diizenlemeler
1s181inda nakden degerlendirilebilen ve devrolunabilen malvarligi unsurlari, tizerinde
simirli ayni hak, tedbir, haciz bulunmamasi 6n sartiyla anonim ve limited sirketlere
sermaye olarak getirilebilir. Nakden degerlendirilebilme sarti, getirilen ayni sermayenin
nakden ifade edilebilir olmasidir. Bu agidan, piyasada fiyatlar1 kolayca belirlenebilir
oldugundan kripto varliklarin bu sart1 sagladiginin kabulii gerekir. Devredilebilmeleri
hususu ise getirilen ekonomik menfaatin sirket tarafindan kullanilabilmesini ifade eder.
Kripto varliklarin bu devir sartini sagladig1 hususu da agiktir. Dolayisiyla kripto varliklar,
tizerlerinde sinirli ayni bir hak, haciz, tedbir bulunmuyorsa®®® anonim ve limited sirketlere

sermaye olarak getirilebilir kanaatindeyiz.3"

Kanaatimizce adi sirketler ve TTK’da diizenlenen ticaret sirketleri i¢in kripto varliklar,
sirkete sermaye olarak getirilebilir.®!® Sermaye koyma taahhidii, sirket sozlesmesiyle
yapilir. Sirkete ayni sermaye olarak kripto varlik getirilmesi durumunda esas so6zlesmeye,
kripto varligin o giinkii Tiirk Liras1 cinsinden degeri ve bu degere karsilik gelen payin
miktar1 yazilmalidir. Ayni sermayenin degeri, kollektif ve komandit sirketlerde ortaklar
tarafindan; anonim ve limited sirketlerde ise s6zlesmede sirket merkezi olarak belirlenmis

yer Asliye Ticaret Mahkemesi’nin atadigi bilirkisilerce belirlenir.!! Esya hukuku

807 KAYA, Tlknur: Limited Sirket Ortaginin Kamu Borglarindan Sorumlulugu ve Danigtayin 2013/1 E. ve 2018/1 K.
Sayil1 IBK Uzerine Kisa Bir Degerlendirme, Anadolu Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt:6 Say1:1, 2020, s.134.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/1286616 (E.T 31.08.2024). SENER, s.313.

808 CEX’ler yedinde tutulan kripto varliklara veya kripto varliklarin saklandigi bilgisayar veya soguk ciizdana haciz
veya tedbir gelmesi durumunda bu kripto varliklar sirkete sermaye olarak getirilemeyecektir.

809 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.165-168.

$10 BILGILI, CENGIL, Bitcoin Ozelinde Kripto Paralarin Ticaret Sirketlerine Sermaye Olarak Getirilmesi, s.19.

811 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.168.
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kapsaminda yaptigimiz incelemede kripto varliklara, niteligine uygun diistiigli olgiide
taginir esya hiikiimlerinin uygulanmasi gerekliliginden bahsetmistik. Kripto varliklarin
ticaret sirketlerine sermaye olarak getirilmesinde de TTK’nin taginir esyanin sirkete
sermaye olarak getirilmesine iligkin hiikiimlerinin kiyasen uygulanmasi gerektigini
diistinmekteyiz. Buna gére TTK m.128/2 uyarinca kripto varliklar giivenilir bir kisiye

tevdi edilerek ayni sermaye olarak kabul olunmalidir.3!?

Bu tevdi, zilyetlik konusunda
degindigimiz iizere Ozel anahtarin teslimi seklinde gerceklesebilir. Ancak rehin
hususundaki sakincalar burada da dogacaktir. Bu yiizden giivenilir kisi olarak kripto
clizdanina sahip bir kisi belirlenip bu kiginin clizdanina kripto varliklarin tevdi edilmesi
ya da kripto varliklarin soguk cilizdana transfer edilerek bu soguk cilizdanin giivenilir

kisiye tevdi edilmesinin daha dogru olacagi kanaatindeyiz.

Sermaye getirme borcunun yerine getirilmemesi halinde sirket her ortaktan bu borcun
ifasini talep edebilir. Thtar sart1 yerine getirildigi takdirde borcunu ifa etmeyen ortaktan
tazminat talep edilebilir. Zamaninda ifa edilmeyen sermaye borcu nedeniyle ortak,
ortakligin tescil tarihinden itibaren temerriit faizi 6demelidir.®!* Kripto varliklarin sirkete
sermaye olarak getirilmesi durumunda da yine kripto varliklarin giivenilir kisiye teslim
edilmemesi, taahhiit edilen borcun yerine getirilmemesi niteliginde olacak ve borcu ifa
etmeyen ortak faiz 6demek zorunda kalacaktir. Kanimizca burada belirlenecek temerriit
faizi orani, somut olaya uygun sekilde, bankalarin vadeli doviz mevduatina uyguladigi en

yiiksek faiz oran1 olmalidir.3'#

Ozetlemek gerekirse TTK kapsaminda sayilan ticaret sirketlerine kripto varliklarin
sermaye olarak getirilebilecegi, sermaye koyma borcunun yerine getirilmesinde
taginirlara iliskin usuliin kiyasen uygulanabilecegi ve borcun ifa edilmemesi durumunda,
taahhiidiinii yerine getirmeyen ortaktan tazminat ve temerriit faizi alinabilecegini

diistinmekteyiz.

812 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.168-170.
813 SENER, s.118.
814 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.173.
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3.1.4.3.3. Anonim Sirket Pay Senetlerinin Tokenizasyonu

Pay, ticaret sirketinin degerinin karsiligidir. Paylar, pay sahiplerine sirket iizerinde belirli
haklar bahseder ve borglar yilikler. TTK m.329 uyarinca anonim sirketlerde pay, sirket
esas sermayesinin belirli sayida birimlere bdliinmiis olan parcasidir. Paylarin tamaminin
toplam degeri esas sermaye tutarina esittir. Paylar, itibari degerli birimlerdir. Dolayistyla
her payin bir itibari degeri vardir.8'> Anonim sirket paylar1, pay senedi olarak ihrag edilir.
Pay senetleri, TTK m.484 vd. diizenlenmistir. TTK m.484/1 uyarinca “Pay senetleri,
hamiline veya nama yazili olur.” Pay senetleri, sahibinin sirket tizerindeki hak sahipligini
ifade eder. Pay senetleri, TTK uyarinca menkul kiymet niteligindedir.3!® Yine SerPK
m.3/1-s uyarnca menkul kiymetler ve dolayisiyla pay senetleri, nitelik olarak sermaye
piyasasi araci niteligindedir.®'” Ozetle pay senetleri, menkul kiymet niteliginde sermaye
piyasasi araglaridir. SerPK m.13/1 hiikmii uyarinca sermaye piyasasi araglarinin, senede
baglanmaksizin elektronik ortamda ihraci esastir. Pay senetleri, kanunda sermaye
piyasasi araci olarak nitelendirildiginden pay senetlerinin, senede baglanmaksizin

elektronik ortamda ihraci esastir diyebiliriz.

Tokenizasyon, haklarin senetler veya belgeler yerine kripto varliklarda yani tokenlerde

somutlastirilmasi anlamma gelmektedir.3!®

Tokenizasyon ile dijitale aktarilan sey,
esyanin kendisi degil esyanin lizerindeki haktir.®!® Tokenizasyon, maddi veya gayrimaddi
varliklar ile finansal araglarin, blokzincire aktarilarak dijitallestirilmesi olarak ifade
edilebilir.®?° Bu hususta Lihtenstayn, 2020 yilinda “Tokens and Trustworthy Technology
Service Providers Law”(Tokenler ve Gilivenilir Teknoloji Hizmet Saglayicilar1 Kanunu)
adli hukuki dilizenlemeyle birlikte, tasinir ve tasinmazlarin token olarak temsil
edilmesinin Oniinii agmigtir. Buna gore tokenler, miilkiyet hakki, diger ayni haklar ile
nispl haklari temsil edebilir.®?! Anilan hiikiimde, tokenlerin miilkiyet haklarini temsil

edebilecegi acikca diizenlenmistir. Diizenleme uyarinca tokenize edilmis haklarin

blokzincir tizerinde devri gerceklestigi takdirde, miilkiyet hakki, hukuki olarak baglayici

815 SENER, 5.297

816 Pay senetleri, TTK m.484 vd. “Menkul Kiymetler” basligi altinda diizenlenmistir.

817 Bu husus yuk. “Kripto Varliklarmn Menkul Kiymetler ile Karsilastirilmas1” baghg altinda incelenmistir.

818 TEKELIOGLU, s.1318.

819 MERAKLI, s.1164.

820 KUCUKKIRALI, AFSAR: Dijital Finansallagma, s.122.

821 Tokens and Trustworthy Technology Service Providers Law, Art. 2/1-c. https://www.gesetze.li/konso/2019301000
(E.T 31.08.2024)



https://www.gesetze.li/konso/2019301000

155

sekilde devredilmis olur. Haklar1 temsil eden tokenler, ihraglariyla yeni bir hak
olusturmamakta, yalnizca var olan bir hakkin dijital temsili olarak ortaya

¢ikmaktadirlar. 32

Paylarin tokenizasyonu, tescilli bir sirketin paylarimin ve bu paylara bagli hak ve
borglarin, blokzincir ag1 tizerinde dijitallesmesi olarak tanimlanabilir.®?* Yine mevcut
paylarin veya yeni ihra¢ edilecek paylarin kripto varlik olarak ihraci ve dolasiminin
saglanmasi olarak da ifade edilebilir. Tokenize edilmis paylar, TTK m.645 anlaminda
kiymetli evrak olarak nitelendirilebilir. Kiymetli evragin; senet olma, hakla senet baglilig
ve devredilebilirlik unsurlart vardir. Tokenize paylar, HMK m.199 kapsaminda
degerlendirildiginde senet niteligindedir.??* Pay sahipligi, yani kiymetli evragin sagladigi
hak, ancak paydasligi temsilen ¢ikarilan tokenize pay ile ileri siiriilebilecektir ve tokenize
paylar blokzincir lizerinden, devredilebilir niteliktedir. Pay senedinin tokenize edilmis
hali olan kripto varliklar devredildiginde, ortakligin pay hak ve borg¢larinin da
devredildiginin kabulii gerekir. Bu anlamda tokenize payimn, kanimizca, kayden ihrag
edilen paylardan pratik anlamda bir farki olmayacaktir. Paylarin nama veya hamiline
yazili tokenize edilebilecegi diistiniilmektedir. Ciinkii senet tiirli, paylarin sagladig: haklar
acisindan bir fark olusturmamaktadir. Yalnizca sekil sartlar1 ve devir kosullar1 farkli
olacaktir.®?> Bagka bir agidan bakarsak pay senetlerinin elektronik ortamda ihraci esas
oldugundan ve pay senetleri menkul kiymet niteliginde, menkul kiymetlerin de kiymetli
evrak olarak diizenlenmesi dolayisiyla pay senetleri, hem menkul kiymet hem de kiymetli
evrak niteliginde olacaktir.®?® Bu anlamda tokenize edilmis paylarin yine kayden ihrag
edilen paylardan bir farki olmadigini ve tokenize edilmis paylarin da menkul kiymet ve
kiymetli evrak niteligini haiz oldugunu diisiinmekteyiz.3?” Kripto varlik olarak ¢ikarilacak
pay senetleri, geleneksel pay senetlerinin yerine pay temsil etmektedir. Ger¢ekten de
kripto varlik olarak ihra¢ edilecek pay senetleri, geleneksel pay senetlerinin yerine
ortaklik payim temsil edecektir. Bu durumda kripto varligin bir meblagi temsil ettiginden

bahsedilebilir. Yine tokenize paylar, anonim sirkette paydaslik(ortaklik) hakk: saglayacak

822 TEKELIOGLU, 5.1319-1320.

823 DURU, Melissa, Sirket Hisselerinin Tokenizasyonu. https://hukukvebilisim.org/sirket-hisselerinin-tokenizasyonu/
(E.T 31.08.2024)

824 Bu husus yuk. Kripto Varliklarin Menkul Kiymetler ile Karsilastirilmasi bashigi altinda incelenmistir.

825 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.182-183.

826 Ayrmntili bilgi igin bkz. yuk. “Kripto Varliklarm Menkul Kiymetlerle Kargilagtirilmast” baghgi.

827 Tokenizasyon, Gelecegin Para ve Varlik Sistemi, Tiirkiye Bilisim Vakfi, 2024, s.52. https://betr.org/wp-
content/uploads/2024/01/tokenizasyon_rapor 230124 compressed.pdf (E.T 01.09.2024)



https://hukukvebilisim.org/sirket-hisselerinin-tokenizasyonu/
https://bctr.org/wp-content/uploads/2024/01/tokenizasyon_rapor_230124_compressed.pdf
https://bctr.org/wp-content/uploads/2024/01/tokenizasyon_rapor_230124_compressed.pdf

156

ve blokzincir teknolojisi ile kolayca devredilebilecektir®?®. Boylece tokenize paylar,
belirli bir meblag1 karsilayan, bir ortaklik hakki saglayan ve yatirim araci olarak
kullanilan krymetli evrak niteliginde olacak, klasik menkul kiymet tanimindaki unsurlari
karsilayacaktir. Doktrinde®?® de kripto varliklarin pay senedinin sagladigi haklara benzer
haklar saglayacak sekilde dizayn edilebilecegi kabul edilmektedir. Bu sekilde kripto
varliklarin paylarin tokenize edilerek pay senedi olarak dizayni giindeme gelecektir. Bu

sebeplerle tokenize edilmis paylarin menkul kiymet niteliginde oldugu kanaatindeyiz.

7518 Sayil1 Kanun’un yaptig1 degisiklikle 6362 Sayili Kanun m.13/1 uyarinca “... Kurul,
sermaye piyasasi araglarimin bu madde hiikiimlerine gore kayden ihrag edilerek MKK tarafindan
izlenmesi yerine, kripto varlik olarak ihracina ve bunlarin olusturulup saklandiklar: kripto variik
hizmet saglayicilart tarafindan sunulan elektronik ortam nezdinde kayden izlenmesine iliskin
esaslar belirleyebilir. Sermaye piyasast arag¢larimin kripto varlik olarak ihraci hdlinde,; haklarin
izlenmesi, iigiincii kigilere karst ileri siiriilebilmesi ve devredilmesinde, bunlarin olusturulup
saklandiklar: elektronik ortamdaki kayitlar esas alinir. Kurul, bu elektronik ortamdaki kayitlarla
MKK sistemi arasinda entegrasyon saglanmasini zorunlu tutabilir. Bu fikranin uygulanmasina
iliskin usul ve esaslar Kurul tarafindan belirlenir.“ hiikkmii paylarin tokenizasyonunu ve
menkul kiymet tokenleri i¢in yasal zemin olusturmaktadir. Buna gore sermaye piyasasi
araglari, kripto varlik hizmet saglayicisi olan CEX’ler nezdinde kayden tutulmak sartiyla,
kripto varlik olarak ihra¢ edilebilir.

Payin kripto varlik olarak ihraci veya mevcut paylarin tokenize edilmesi esas sdzlesmeye
yazilabilecegi gibi bir yonetim kurulu karariyla da paylar tokenize edilebilir. Ciinkii TTK
m. 408 uyarinca paylarin tokenize edilmesi yetkisi acik¢a genel kurula verilmemistir ve
ilgili maddede payin tokenizasyonunu genel kurulun gérev ve yetkisine, yorum yoluyla
bile, dahil edebilecek bir hiikiim bulunmamaktadir. TTK m.374 uyarinca “Yonetim kurulu
ve kendisine birakilan alanda yonetim, kanun ve esas sozlesme uyarinca genel kurulun yetkisinde
birakilmis bulunanlar disinda, sirketin igletme konusunun gerceklestirilmesi igin gerekli olan her
cesit is ve islemler hakkinda karar almaya yetkilidir.” Gorildiigii tizere yonetim kurulu, genel
kurulun yetkisinde birakilmis bulunan yetkiler disinda yonetim yetkisine sahiptir. Bu
sebeple var olan paylarin tokenize edilmesi yetkisi de yonetim kuruluna aittir.3*° Tokenize

paylara, FCA’nin tanimi da g6z Oniinde bulundurularak, menkul kiymet tokeni

828 KAPANCI, 5.203-205.
29 K APANCI, 5.226-229.
830 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.184.
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diyebiliriz. Menkul kiymet tokenleri, dogrudan blokzincir {izerinden veya ihracindan

sonraki agsamada tokenize edilebilir.®3!

Tokenize edilmis paylarin devri hususunda pay senetlerine uygulanan hiikiimlerin
uygulanmasi gerektigi agiktir.®32 Bu durumda hamiline yazili senetler, zilyetligin nakliyle
devredilebilir oldugundan, devreden menkul kiymet tokenini devralanin ciizdanina
gecirdigi anda devir gergeklesmis olacaktir. Nama yazili paylarin devrinde ise ciro ve
sirketin onay1 gerekmektedir. Blokzincir iizerinde akilli sézlesme olusturarak senetlerin
ciro edilmesi miimkiindiir. Sirket onay1 ise, transferin gerceklesmesi i¢in sirket onayinin
gerektigi bir akilli sozlesme kodlanabilir. Burada asil sorun ciizdan 6zel anahtari ile
imzanin, glivenli elektronik imza niteliginde olmayisidir. Ancak bu sorun elektronik
imzanin blokzincir teknolojisine entegrasyonu ile ¢oziilebilecektir.®* Su asamada
hamiline yazili paylarin tokenize edilmesinin, blokzincir sistemine daha uygun oldugu

kanaatindeyiz.

Mevcut paylarin blokzincire entegrasyonu ile pay senetleri tokenize edilebilecegi gibi
yeni pay senedi ihrag edecek anonim sirketlerin, bu pay senetlerinin ICO, STO veya ETO

yoluyla ihraci da giindeme gelebilir. Equity tokenler®3

pay senetlerine benzer nitelik
tagimaktadir ve security tokenler uluslararasi literatiirde menkul kiymet tanimim
kargilamaktadir®®>, Dolayisiyla equity tokenlerin security tokenlerin bir alt kiimesi olarak
nitelendirilebilir.3*¢ ETO ve STO’larin, ICO’lara nazaran sermaye piyasasi aracina
yakilastirilmig yapisi geregi pay senetlerinin token olarak ihracinda STO ve ETO

ihraglarinin kullanilmasinin, nitelik olarak daha uygun olacagi kanaatindeyiz.%3’

Paylarin tokenizasyonunun, kripto varliklar ve blokzincir teknolojisinin, sirketler
hukukunda en isabetli kullanim alani oldugunu diisiinmekteyiz. . Ticaret sirketlerinde
paydaslarin oy hakki(TTK m.434), kar pay1 alma hakki(TTK m.228), riigchan hakki(TTK
m.461), bilgi alma hakki(TTK m.437), tasfiyeden pay alma hakki(TTK m.507) vardir.
Giiniimiizde 6zellikle halka agik anonim sirketler genel kurullarinda tiim yatirimcilar

ilgilendiren kararlar alinmaktadir. Ornegin sirketin esas sozlesmesinin degistirilmesi,

831 Tokenizasyon, s.16.

832 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.185.

833 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.185-186.

834 Equity token, yuk. “Pay Senetleri ile Kripto Varliklarin Karsilagtirilmasi” baghgi altinda incelenmistir.

835 Guidance on Cryptoassets, FCA, Consultation Paper CP19/3, Chapter 1, 5.8,2.5.

836 DEMIRBAS: Kripto Paralarin Tiirev Ara¢ Sézlesmelerine Dayanak Varlik Olarak Kabul Edilme Sorunu, s.45.
837 DEMIRBAS: Kripto Paralarin Tiirev Ara¢ Sézlesmelerine Dayanak Varlik Olarak Kabul Edilme Sorunu, s.42.



158

birlesme veya boliinme karari, denet¢i segilmesi, yonetim kurulunun se¢imi ve gérevden
alinmasi, kar payr dagitim karar1 alinmasi gibi kararlar siiphesiz tiim ortaklar agisindan
onemlidir. Ozellikle kir payr dagitim Kkarari, direkt olarak kiigiik ve biiyiik tiim
yatirnmcilart dogrudan etkileyecek bir karardir. Bu nedenle genel kurul toplantilarina
kiigiik yatirnmcilarin da katilmasi saglanmalidir. Her paydasin oy hakki bulunmakla
beraber, 6zellikle kiiciik yatirimcilar bu oy hakkini aracisiz kullanamamaktadir. Bu da
kanunla  diizenlenen  sistemin  uygulanamamasi  sonucunu  dogurmaktadir.
Unutulmamalidir ki burada hisse sahibi her yatirimcinin, oy hakki ile yonetime
katilmasinin  gerekliligi tartisgitlmamaktadir. Kanun, her yatinmcinin oy hakki
bulundugunu hiikmetmektedir. Burada tartisilan bu hakkin kullaniminin nasil
kolaylastirilacagidir. Pay tokenizasyonu ile paydaslarin tamaminin yonetime katilarak
kendilerini ilgilendiren kararlar hakkinda s6z sahibi olmasi saglanacak, boylece kanuni
mekanizmalar daha iyi isletilebilecektir. Pay tokenizasyonu ile temettii veya oy
dagiiminda aracilarin veya vekillerin kullanilmasi ihtiyact ortadan kalkacak ve
yatirimeilara, sahip olunan menkul kiymetler iizerinde tam bir kontrol saglanacaktir.58
Her yatirimceiya tanimlanmis cilizdan adresi ile yatirimcilarin islemleri daha kolay takip
edilebilecektir. Bu ag sayesinde BIST 24 saat c¢alisabilecektir. Ayni blokzinciri agi
iizerinde, yukarida bahsettigimiz aleni olmasi gereken bilgiler islenecek ve alenilik
saglanacaktir. Yeni kanuni diizenlemeler ile pay tokenizasyonunun yasallastirilmasinin

olumlu bir gelisme oldugunu diistinmekteyiz.

3.1.4.3.4. Kripto Varlik Hizmet Saglayicilar

Kripto varlik hizmet saglayicilart 6362 Sayili Kanun m.3/I-cc uyarinca
“Platformlar, kripto varlik saklama hizmeti saglayan kuruluslart ve bu Kanuna dayanilarak
yapilacak diizenlemelerde kripto varliklarin ilk satis ya da dagitimi dahil olmak iizere kripto
varliklarla ilgili olarak hizmet saglamak iizere belirlenmis diger kuruluslar” olarak
tamimlanmistir.  Kripto varlik hizmet saglayicilari, calismamizda CEX olarak
zikrettigimiz, merkezi kripto varlik borsalarindan ibarettir. Calismamizin devaminda da
kripto varlik hizmet saglayicilar1 CEX olarak anilacaktir. CEX’ler merkezi bir sirkettir ve

kripto varliklarin takasi ve saklanmasi hizmeti sunmaktadirlar. 7518 Sayili Kanun 6ncesi

838 Tokenizasyon s.16
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CEX’ler Mali Suglar1 Arastirma Kurulu Bagkanligi (MASAK)’ in yayimladig1 “Kripto
Varlik Hizmet Saglayicilari Igin  Su¢  Gelirlerinin - Aklanmasi ve Terdrizmin
Finansmanmin Onlenmesine Dair Yiikiimliiliiklere Iliskin Temel Esaslar”®® isimli
rehberde yer edinmistir. CEX’lerin kripto varlik hizmet saglayici olarak isimlendirilmesi
de ilk olarak MASAK’1n bu rehberinde gerceklesmistir. Rehberde CEX’lerin miisterileri
ile s6zlesme yapmasinin esas oldugu, miisteri ve CEX arasindaki is iliskisinin siirekli
oldugu ve sdzlesme yapilirken kullanicilarinin kimlik bilgilerinin tespit edilmesi gerektigi

diizenlenmisgtir, 840

7518 Sayili “Kripto Varlik Kanunu” ile 6362 Sayili SerPK’ya eklenen hiikiimler
cergevesinde CEX’lerin degerlendirilmesi 6nem arz etmektedir. Ciinkii kanun ile
CEX’ler yasal bir statii kazanmistir. CEX’lere ve kripto varliklara ait esaslar, genel
olarak, SerPK m.35/B ve m.35/C maddelerinde hiikiim altina alinmistir. Bu sebeple 35/B
ve 35/C maddeleri ayrintili olarak incelenecek, diger onemli kanun maddeleri ise
diizenledikleri konuyla kisith olarak zikredilecektir. Madde metinleri uzun oldugundan

caligmay1 kisa tutmak adina kanun metni 6zetlenerek incelenecektir.

SerPK m.35/B-1 uyarinca CEX’lerin faaliyete baslamak icin Sermaye Piyasasi
Kurul’undan izin almmast gerektigi hiikiim altina alinmig, CEX’lerin ortaklari,
organizasyonu, sermayesi gibi hususlara iligkin esaslarin da kurulca belirlenecegine
hiikkmedilmistir. ikinci fikrada CEX’lerin fonlarm giivenligi icin gerekli tedbirleri
almalar1 ve altyapilarmin TUBITAK kriterlerine uygun olmas: gerektigi diizenlenmistir.
Hiikmiin tgiincii fikrasinda CEX’lerin ve CEX ortaklarin tagimasi gereken nitelikler
diizenlenmis, dordiincii fikrada CEX faaliyetlerine iliskin esaslarin kurul tarafindan
diizenlenecegi diizenlenmistir. Bu dort hikkiimle CEXlerin kripto varlik takas ve saklama
hizmet saglayabilecek nitelikte olmalar1 ve denetiminin saglanmasi amaglanmistir.
Besinci fikrada CEX’lere, kanunda agik¢a diizenlenmeyen hallerde 6362 Sayili Kanun
hiikiimlerinin uygulanmayacagina hiikkmedilmistir. Altinc1 fikrada, sermaye piyasasi
aracma Ozgii haklar saglayan kripto varliklara uygulanacak esaslarin kurul tarafindan

belirlenecegi diizenlenmistir. Altinc1 fikra, sermaye piyasasi araci niteliginde kripto

$39 MASAK, Kripto Varlik Hizmet Saglayicilari Igin Sug Gelirlerinin Aklanmasi ve Terdrizmin Finansmaninin
Onlenmesine Dair Yiikiimliiliiklere Iliskin Temel Esaslar, s.7. https://ms.hmb.gov.tr/uploads/sites/12/2021/05/Kripto-
Varlik-Hizmet-Saglayicilar-Rehberi.pdf (01.09.2024)

840 IMAMOGLU, s.140.



https://ms.hmb.gov.tr/uploads/sites/12/2021/05/Kripto-Varlik-Hizmet-Saglayicilar-Rehberi.pdf
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varliklarin olabilecegine®*! yonelik goriigiimiizii destekler niteliktedir. Sekizinci fikrada,
CEX’lerde islem gérmeyen kripto varliklar bu hiikiimlerin kapsami dis1 birakilmistir.
Boylece DEX’ler hakkinda bu Kanun’un uygulanamayacagi kabul edilmistir. Kanimizca
bu oldukga isabetlidir. Ciinkii DEX’lerin yapilar1 geregi diizenlemelere tabi tutulsalar
dahi uygulama imkan1 olduke¢a sinirli olacaktir. Dokuzuncu fikra kripto varliklarla ilgili
islemlerde 1567 Sayili Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda Kanun®*? hiikiimleri
sakl1 tutulmustur. Bu hiikiimle, 6362 Sayil1 Kanun kapsaminda olan veya olmayan kripto
varliklarla ilgili her tiirlii islemde 1567 Sayili Kanun hiikiimlerinin uygulanacagi
hiikmedilmistir. Bu hiikiimle, 6362 Sayili Kanun ile diizenlenen kripto varlik islemlerinde
1567 Sayili Kanun ile 6362 Sayili Kanun hiikiimlerinin ¢atismasi durumunda 1567 Sayili
Kanun’un esas alinacagi diizenlenmis ve 1567 Sayili Kanun’un hiikmiin sekizinci fikrasi
ile kapsam dig1 birakilan kripto varliklar hakkinda da uygulama alani1 bulacag:
hiilkmedilmistir. Onuncu fikra ise kripto varliklar1 konu edinen rehinlerde 6750 Sayili
Kanun’un uygulama alan1 bulmayacag: diizenlenmistir. Onuncu fikra ile kripto varliklari
konu edinen rehin sézlesmeleri kurulabilecegi kabul edilmis, ancak bunlarin 6750 Say1li

Kanun kapsaminda degerlendirilemeyecegi diizenlenmistir.

SerPK m.35/C-1 uyarinca CEX’ler ile miisteriler arasinda sdzlesme imzalanmasi esas
kabul edilmis, bu s6zlesmenin yazili veya Kurul’un yazili sekil yerine gececegini kabul
ettigi sekilde yapilmasi ve miisterinin kimlik bilgilerinin dogrulanmasina imkan verecek
sekilde yapilmasi gerektigi hilkmedilmistir. CEX’lerin sozlesmenin esaslariyla ilgili
miisterileri bilgilendirmesi ve CEX’lerin miisterilere karsi sorumlulugunu kisitlayici veya
sona erdirici her tiirli sozlesme sarti gegersiz sayilmistir. Bu hiikmiin miisteriyi
bilgilendirme yiikiimliiliigli ve sorumsuzluk anlasmasi hiikmiiniin gecersiz sayilmasi
TBK anlaminda genel islem kosullariyla benzerlik tasimaktadir.®** Hiikmiin ikinci fikrasi
ile kripto varliklarin ihraci veya listelenmesi hakkinda esaslar getirilmis, yazili listeleme
prosediirii olusturulmasi zorunlu kilmip whitepaperda teknolojiye iliskin bilgilerin

verilebilecegi  Ongoriilmiistir. Burada Kurul’un yapacagr diizenlemeler ile

841 Sermaye piyasasi araci niteliginde kripto varliklar yuk. “Kripto Varliklarin Sermaye Piyasast Araglariyla
Karsilagtirilmasi” bagligi altinda incelenmistir.

842 25.02.1930 Tarihli 1430 Sayili Resmi Gazetede yayimlanan 20.02.1930 Kabul Tarihli 1567 Sayili Tiirk Parasmin
Kiymetini Koruma Hakkinda Kanun. https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/1433.pdf (E.T 01.09.2024)

843 Akall s6zlesmelerin genel islem kosullar ¢ergevesinde degerlendirilmesi yuk. “Kripto Varliklarmn Tiirk Borglar
Kanunu Kapsaminda Degerlendirilmesi” baslig altinda “Akilli S6zlesmelerden Dogan Borg Tliskileri” alt basligi
altinda yapilmustir.
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whitepaperlarin  hukuki  niteliklerinin ~ izahnameye daha da yaklastirilacag:
diisiincesindeyim. Ugiincii fikrada piyasa bozucu eylemlere iliskin hiikiimlerin kripto
varlik piyasalarinda da uygulanacagi diizenlenmistir. Dordiincii fikra, CEX ile miisteri
arasindaki sozlesme iligkisinden kaynakli uyusmazliklarin genel hiikiimlere gore
coziilecegi belirtilmistir. Besinci fikra, miisterilerin islem kayitlarinin, takip edilebilir
sekilde tutulmasi gerektigi diizenlenmistir. Altinci fikra ise, olmasi gerektigi gibi,
miisterilerin fonlarinin onlara ait clizdanlarda tutulmasi gerektigini ve miisterilerin nakit
varliklarinin banka hesaplarinda tutulmas: gerektigi diizenlemis; ciizdanda tutulmayan
varliklarin saklama kosullar1 diizenlenmistir. Yedinci fikrada miisteri ve CEX’lerin
malvarliklarinin  ayr1 oldugundan, miisterilerin CEX’ler yedindeki varliklarinin
CEX’lerin borglar1 nedeniyle, kamu alacaklar1 i¢in olsa dahi, haczedilemeyeceginden,
rehnedilemeyeceginden ve iizerlerine tedbir konulamayacagindan bahsedilmistir. Altinct
ve yedinci fikranin ¢ok isabetli diizenlemeler oldugu kanaatindeyim. Gergekten
miisterilerin CEX’ler yedindeki varliklarinin, CEX’lerin malvarlig1 disinda birakilmasi
ile bu malvarliklarinin haczedilememesi ve miisteri fonlarinin miisterilere tanimlanmis
clizdanlarda tutulmasi, kripto varliklarin ortaya ¢ikis sebebi olan fon giivenligi agisindan
olduk¢a olumludur. Ciinkii miisterinin malvarligt degerine dahil olan bu degerler
acisindan CEX’ler yalnizca araci ve saklayicidir. Her ne kadara miisteri, bu kripto

varliklar tizerinde dogrudan bir miilkiyet hakkina sahip olamayacak olsa da3+*

miigterinin
alacak hakki niteliginde oldugunu diisiindiigiimiiz fonlar1 agisindan daha giivenli saklama
kosullart olusacaktir. Sekiz, dokuz ve onuncu fikralarda ise kripto varliklara iliskin
yatirrm danigmanlig1 faaliyetleri, reklam kosullarinin SPK tarafindan diizenlenecegi ve
CEX’lerin faaliyetlerini yliriitmesi i¢in kuruldan yetki belgesi almasi gerektigi

diizenlenmistir.

6362 Sayili Kanun m.99/A ve m.99/B hiikiimleriyle CEX’lerin faaliyetlerinde
uygulanacak tedbirleri ve CEX’lerin denetimi ve uygulanacak yaptirimlar
diizenlenmistir. Kanun’a uymama. 109/A maddesinde izinsiz kripto varlik faaliyetinin

yaptirimi belirlenmis, 110/A maddesinde ise CEX faaliyeti kapsaminda zimmet sucu 6zel

844 Ciinkii 6zel anahtar yine CEX yedinde olacak, kripto varliklarin zilyetligini ve dolayistyla miilkiyetini saglayan
araglar CEX’in hakimiyeti altinda olacak ve miisteri, kripto varliklar iizerinde dogrudan egemen olamayacaktir.
Ayrntil bilgi i¢in bkz. ¢calismamizin “Kripto Varlik Terminolojisi” basligi.
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olarak diizenlenmistir, 115/A maddesi ile CEX faaliyeti kapsaminda zimmet suguna 6zel

sorusturma usulii getirilmistir.

Adi gecen ve incelenen bu hiikiimlerle CEX’ler, kripto varlik hizmet saglayicilari olarak
isimlendirilmis, CEX’lerin i¢ isleyisine, organizasyonuna, ortaklarinin niteliklerine ve
miisteriyle olan iligkilerine iliskin ayrintili hiikiimler getirilmis; ayrintili olarak
diizenlenmeyen hususlarda ise SPK yetkili kilinmistir. Yine CEX’ler ve kripto varliklar
hakkinda yasal bir ¢erceve olusturulmustur. A¢ikc¢a diizenlenmemis olsa da, aranan sartlar

acisindan CEX’lerin ancak anonim sirket olarak kurulabilecegi diisiincesindeyiz.

3.1.4.4. Kripto Varliklarin Kiymetli Evrak Olarak Degerlendirilmesi

TTK m. 654/1 uyarinca “Kiymetli evrak oyle senetlerdir ki, bunlarin i¢erdikleri hak, senetten
ayrt olarak ileri siiriilemedigi gibi baskalarina da devredilemez.” Hitkkmilyle kiymetli evraki
tanimlamigtir. Kiymetli evrak; devredilebilir nitelikte, ekonomik degeri olan, parayla
ifade edilebilen, 6zel hukuk anlaminda bir hakki igermektedir ve bu hak senetten ayri ileri
siiriilemez.%*5 Hak ve senet unsurlari, kiymetli evrakta birbirine baghidir. Oyle ki bu hak,
senetten ayr1 kullanilamaz ve devredilemez. Tokenize edilmis paylarin kiymetli evrak
niteligini haiz olacagi kanaatindeyiz. Ancak tokenize edilmis paylar disinda kiymetli

evrak niteliginde kripto varliklarin oldugunu diisiinmekteyiz.

Kiymetli evrak bir senet olacaktir. Senet unsuru, HMK m.199 anlaminda
diistintildiiglinde, elektronik veriler de senet kapsamina girmektedir. Kripto varliklarin,
blokzincir iizerinde tanimlanmig bir veri oldugu agiktir. Calismamizda bahsettigimiz
iizere blokzincir verilerinin, dolayisiyla kripto varliklarin bu kapsamda senet niteligini
haiz oldugunu diistinmekteyiz.34¢ Doktrinde, yazili bir senetten ziyade kaydi olarak senet
unsurunun saglandigi kiymetli evraklar hakkinda varakasiz(evraksiz) kiymetli evrak ya

da kiymet haklari isimlendirilmesi yapilmaktadir®*’

. Kiymetli evragin bir diger unsuru
ekonomik degeri olmasi ve bu degerin parayla ifade edilebilmesidir. Kripto varliklarin

parayla ifade edilebilir ekonomik degeri oldugu , giiniimiizde ¢cogunluk tarafindan kabul

845 BOZER, GOLE, s.14.
846 Yuk. “Kripto Varliklarn Menkul Kiymetler ile Karsilastirilmasi” baslig1 altinda degerlendirilmistir.
847 Ayrmtili bilgi igin bkz. TEKINALP, s.1-16.



163

gormiis bir gercektir.®*® Kiymetli evrak, devredilebilir nitelikte olmalidir. Kripto
varliklar1 devrinde zilyetligin gecirilmesi, blokzincir {izerinden ger¢eklesmektedir ve
zilyetligin devriyle kiymetli evraga bagli hakkin devri de saglanmis olur.3* Ancak kripto
varligin bu niteligi karsilamasi i¢in blokzincir lizerinde devrinin engellenmemis olmasi
gerekir. Kiymetli evragin son unsuru ise hak ve senedin birbirine bagliligidir. Buna gore
kripto varligin ihtiva ettigi hak, kripto varliktan bagimsiz olarak devredilemez, ileri
siriilemez. Kripto varliklarda blokzincir iizerinde devirler cilizdanlar arasi
gerceklesmektedir ve kripto varlik, temsil ettigi hakkin ispatini olusturacaktir. Kripto
varligin ihtiva ettigi hak, kripto varliktan bagimsiz olarak diisiiniilemez, ileri siiriillemez.
Kural olarak, kripto varliklar bu sartlar1 saglamaktadir. Ancak istisna olarak bu kurallar
disinda kripto varliklar yaratilabilir. Bu sebeple kripto varliklarin kiymetli evrak niteligi
incelenirken, kripto varligin niteliginin de goz Onilinde bulundurulmasi gerektigi
kanaatindeyiz. Bu sebeple kripto varliklarin, kural olarak, kiymetli evrak niteligini haiz

olabilecegini diisiinmekteyiz.

3.1.5.Kripto Varhklarin fcra ve iflas Kanunu Kapsaminda Degerlendirilmesi

3.1.5.1. Degerlendirmenin Kapsami

Kripto varhiklarin [IK kapsaminda degerlendirilmesi yapilirken kripto varliklarin
malvarlig1 degeri, hacze konu olup olamayacaklar1 ve kripto varliklara hangi hiikiimlerin

uygulanmasi gerektigi incelenecektir.

Malvarligi, “bir kisiye ait para ile 6lgiilebilen haklarin biitiinii” olarak tanimlanir.8>°
Hukuk literatiiriinde malvarlig1 ise, ekonomik bir deger ihtiva eden, para ile dl¢iilebilen
hukuki degerlerin meydana getirdigi biitiindiir.3>! Kripto varliklar, ekonomik degeri haiz
ve devredilebilir nitelikte varliklardir. Gerek bu nitelikleri, gerek yargi kararlar1 gerekse
6362 Sayili SerPK m.3/1-bb hiikmii uyarinca kripto varliklar gayri maddi varlik, dijital

852

malvarlig1 degeri, niteligindedir.®>* Dolayisiyla kripto varliklar, hukuken malvarlig

848 IMAMOGLU, s.89.

849 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.181.

850 Malvarlig1, TDK Sozliik, https:/sozluk.gov.tr/ (E.T 01.09.2024)
851 EREN, 5.543.

852 AYMAZ, 5.1643. KAPANCI, s.120.
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statiisiindedir.?>3

“Miras Hukuku” bashgi altinda yapilan incelememizde kripto
varliklarin miras birakilabilecegine dair Antalya Bolge Adliye Mahkemesi karar1 ve Gelir
Idaresi Baskanlig1 6zelgesi bulunmaktadir. Bu sebeple incelememize kripto varliklarin

malvarlig1 degeri bulundugunun kabuliiyle devam edilecektir.

Haciz, bir para alacaginin elde edilmesi amaciyla bor¢luya ait mal, hak ve alacaklara

Devlet yani icra dairesi tarafindan hukuk el konulmasidir.3>*

Haciz yolu, ancak para
alacaklar i¢in caizdir. Konusu para diginda olan alacaklar i¢in cebr-i icra yoluyla ifa
olmakla birlikte bu haciz degildir.%®> Bagkaca tanimda haciz, paraya gevrilebilir,
devredilebilir malvarlig1 degerlerinin tiimii iizerinde uygulanabilen, mahcuzlarin paraya
cevrilmesiyle alacaklinin tatmin edilmesi hedeflenen bir icra takip islemi olarak
tanimlanmustir.83 Haczin konusu, borgluya ait, bor¢lunun veya ligiincii kisinin yedinde

bulunan, haczi kabil ve paraya cevrilebilen malvarligi degerleridir.%’

Dolayistyla
hukukumuzda genel kural, borgluya ait malvarliksal degeri olan her tiirlii mal ve hakkinin,
alacaklinin alacagi oraninda hacze konu olabilecegidir.3*8 Tanim geregi borglunun elinde
olup borcluya ait olmayan seyler haczin konusunu olusturmaz. Bor¢lunun her tiirlii
malvarlig1 degerinin hacze konu olusturacag genel kuralina [IK m.82 istisna getirmistir.

Buna gére 1IK m.82’de sayilan malvarlig1 degerlerinin haczi kabil degildir, dolayisiyla

hacze konu olusturmaz.

Kripto varliklar agisindan degerlendirmemiz gerekirse kripto varliklarin paraya
cevrilebilir ve parayla ifade edilebilen malvarlig: degerleri vardir.®> 1K m.82 haczi caiz
olmayan varliklar1 diizenlemektedir. Bu diizenlemelerde kripto varliklardan
bahsedilmemektedir. Dolayisiyla borgluya ait kripto varliklarin hacze konu olmasini
engelleyen herhangi bir hiikim bulunmamaktadir ve kripto varliklar hacze konu
olabilir.®*® Kripto varliklarin hacze konu olabilecegi hususunda Istanbul 24. icra Hukuk
Mahkemesi’nin 16.02.2023 tarihli karar1 su sekildedir. “/IK'nun 85. maddesi uyarinca,

bor¢lunun kendi yedinde veya iigiincii sahista olan tasinmir ve tasinmazlarindan ve alacak ve

853 CEKIN, s.6.

854 ATALI, Murat; ERMENEK, Ibrahim; ERDOGAN, Ersin: Icra ve Iflas Hukuku, B.4, Yetkin Yayncilik, 2021,
s.185.

855 BORU, TORAMAN, KODAKOGLU, 5.133.

856 OZSOY, Ilker Mete: Kripto Para Haczi, B.1, Seckin Yayncilik, 2021, s.44.

857 ATALI, ERMENEK, ERDOGAN, s.185-186.

858 0ZS0Y, s.73.

859 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.208.

860 AYMAZ, 5.1681.
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haklarindan borcu karsilayacak kadart haczolunur. Kural olarak bor¢lunun her tirlii mal ve
hakki haczedilebilir. Hangi mallarin kismen veya tamamen haczedilemeyecegi, Icra ve Iflas
Kanunu'nda tahdidi olarak sayilmis olup, bu sayilanlarin disinda olup da herhangi bir 6zel
kanunla haczedilemeyecegine iliskin bir diizenleme bulunmayan borg¢luya ait biitiin mal ve
haklarin haczi kabildir. Her ne kadar davaci, kripto paralarin haczedilemeyecegini iddia ederek
sikayetci olmus ise de, bu tir paralarin emtia veya menkul kiymetler kapsaminda
degerlendirildigi, bir ¢esit dijital déviz veya sanal para olarak kabul edildigi anlasiimaktadir.
Dolayisiyla iktisadi alanda nasil tammlandigindan bagimsiz olarak Icra ve Iflas Hukuku
agisindan, bir mal veya hakkin haczedilebilmesi igin, oncelikle tek basina ekonomik bir deger
ifade etmesi gerekmekte olup kripto paralar icin bu unsurun var oldugu sabittir. Bu haliyle
uygulanan haciz isleminde hukuka aykiriltk bulunmamaktadir.” Verilen mahkeme kararinda
da kripto varliklarin haczedilebilecegi agikga ortaya konmustur.®*! IIK m.85/1 uyarinca
“Bor¢lunun kendi yedinde veya iiciincii sahista olan tasinir mallariyle tasinmazlarindan ve

alacak ve haklarindan alacaklimin ana, faiz ve masraflar da dahil olmak iizere biitiin alacaklarina
yetecek miktart haczolunur...” Kanun hiikmiinde haczi caiz unsurlar: Tasmir mallar,
tasinmaz mallar, alacaklar ve haklar olarak belirtilmistir. Kripto varliklarin, hukuki
niteliklerinin tespiti , kripto varliklarin haczinde uygulanacak usuliin tayini agisindan
onem arz etmektedir. Bu sebeple dncelikle kripto varliklarin hukuki niteligi hakkinda bir
degerlendirme yapmak gerekecektir. Kripto varliklarin haczi i¢in hukuki niteliklerinin

tespiti, yalnizca bu dort unsur kapsaminda yapilacaktir.

3.1.5.2. Kripto Varliklarin Haczi

3.1.5.2.1. CEX’ler Yedinde Tutulan Kripto Varliklarin Haczi

Kripto varliklarin haczi hususunda, oncelikle kripto varliklarin CEX(kripto varlik hizmet
saglayict) yedinde tutulup tutulmadigia gore ikili bir ayrima gidilmesi gerekmektedir.86?
CEX yedinde tutulan kripto varliklar, dogrudan sahibine ait degildir. Yatirnmci, CEX
yedinde tuttugu kripto varliklarin degeri kadar CEX’ten alacak hakkina sahiptir. Aslinda
CEX, kripto varliklar1 yatirnme1r adma ve hesabina tutmaktadir. 6362 Sayili Kanun

m.35/C-1 hiikkmiinde de diizenlendigi iizere, yatirimci ile CEX arasinda bir sdzlesme

861 {stanbul 24. icra Hukuk Mahkemesi 2021/666 E. ve 2021/757 K. 16.02.2023 T.
862 IMAMOGLU, s.155 vd.
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iligkisi, dolayisiyla bir borg iliskisi vardir. Borg iliskisi neticesinde yatirimet, ti¢iincii sahis
olan CEX yedinde tuttugu kripto varliklarin parasal degeri kadar bir alacak hakkina

863

sahiptir.®®> CEX’ler yedinde tutulan kripto varliklar, hukuken {igiincii sahislarda bulunan

864 Kanimizca bu varliklarin

mal niteligindedir ve haczinde bu usul tatbik edilmelidir.
haczi, 1IK m.89 uyarmca borglunun iigiincii kisiden olan alacaginin haczi seklinde
gerceklesecek, usul olarak ise banka yedinde tutulan mevduat hesaplarina uygulanan
haciz usulii uygulanacaktir.®¢®> Buna gore icra dairesince CEX’e 89/1 uyarinca ihbarname
gonderilecek, CEX bu ihbara 7 giin igerisinde itiraz etmezse bor¢ zimmetinde sayilacak
ve ikinci haciz ihbarnamesi génderilecektir.(89/2) Ikinci haciz ihbarnamesine de 7 giin
icinde itiraz etmeyen sirketin, borcun zimmetinde oldugu kesinlesecek ve iigiincii haciz
thbarnamesi gonderilerek sirkete borcu 15 giin icinde 6demesi veya bu slirede menfi tespit
davasi agmasi talep edilecektir. Buna da itiraz etmeyen sirket, zimmetinde sayilan borcu
o0demek zorundadir. Kullanicinin CEX nezdinde hesabr varsa CEX, kendi yedindeki

hesaba bloke koyacak ve haciz miktar1 kadar kripto varlig1 paraya ¢evirerek icra dairesine

gonderecektir. 366

6362 Sayili SerPK ile CEX’ler kripto varlik hizmet saglayicilar1 olarak diizenlenmistir.
Buna gore CEXlerin miisterilerinin kayitlarini tutma ytikiimliligii vardir. Mal, Hak veya
Alacagin Ulusal Yargt Ag Bilisim Sistemi Uzerinden Sorgulanmasi Hakkinda
Yo6netmelik®7 m.8 uyarinca “Sorgulama islemlerinin yiiriitiilebilmesi i¢in kamu kurum veya
kuruluglar ile 5411 sayili Kanunun 3 iincii maddesinde tanimlanan kredi kuruluslar: ve finansal
kuruluslar ile benzer mahiyette kayitlari tutan kurum ve kuruluglar, Bakanlik tarafindan
belirlenen usul ve esaslara gore UYAP ile kendi sistemleri arasinda entegrasyonu saglamakla
yiikiimlidiir.” 'Y Onetmeligin bu madde hiikkmii uyarinca CEX’lerin UY AP sorgu tizerinden
entegrasyon saglamasi gerektigini diisiinmekteyiz.3°® Bu hususta Istanbul 24. Icra Hukuk
Mahkemesi, 2021/687 Sayili Kararinda®®® ... bir ticaret sirketi oldugu dolayisiyla tiizel
kisilige haiz oldugu, icra takibinde bor¢lunun alacak veya mallart icin ELIPTIK YAZILIM VE

863 CEX yedinde tutulan kripto varliklarin alacak hakki niteligi yuk. “Kripto Varliklarm Tiirk Borglar Kanunu
Kapsaminda Degerlendirilmesi” baslig1 altinda ele alinmustir.

864 6ZS0Y, 5.92.

865 AYMAZ, 5.1684.

866 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.211. AYMAZ, s.1687.

867.22.01.2022 Tarihli 31727 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Mal Hak veya Alacagmn Ulusal Yargi Agi Bilisgim
Sistemi Uzerinden Sorgulanmas1 Hakkinda Yénetmelik. https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2022/01/20220122-
5.htm (E.T. 02.09.2024).

868 AYMAZ, 5.1681-1682.

869 Istanbul 24. Icra Hukuk Mahkemesi 2021/611 E. 2021/687 K.
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TICARET A.S've 89/1 ihbarnamesi gonderilmesinde usule ve yasaya aykirilik bulunmadig
anlasildigindan sikdyetin reddine karar vermek gerekmistir .”” seklinde karar vererek CEX’ler
yedinde bulunan kripto varliklar IIK m.89 hiikiimlerinin kiyasen uygulanacagina
hiikmetmistir. {lgili karar ile, CEX’ler yedinde tutulan kripto varliklara alacaklarin haczi
icin uygulanan miiessesenin uygulanmasi, CEX’ler yedinde tutulan kripto varliklarin

alacak hakki niteliginde olduguna ydnelik goriistimiizii desteklemektedir.

3.1.5.2.2. Merkeziyetsiz Cilizdanlarda ve Soguk Ciizdanlarda Tutulan Kripto Varliklar

CEX disinda; merkeziyetsiz clizdanda veya soguk cilizdanda tutulan tiim kripto varliklar
acisindan ise hukuki nitelik tasnifi yapmak gerekecektir. [iIK m.85 uyarinca bor¢lunun
tasinmaz mallarinin, taginir mallarinin, alacak ve haklarinin haczine cevaz verilmistir.

Agiklanan sebeple bu 4 malvarligi unsuru iizerinden degerlendirme yapilacaktir.

Kripto varliklarin taginmaz niteliginde olmadiklar1 ve olmayacaklari agiktir. Ancak
RWA’larin (Real Word Assets) tokenize edilmesi yani gergek diinya varliklarin
tokenizasyonu hakkinda calismalar devam etmektedir. Gergek varlik tokenizasyonu,
mevcut bir varhigin blokzincir tizerinde dijital olarak temsilinden ibarettir.’® Lihtenstayn
mevzuatinda; “tokenler, miilkiyet hakki, diger ayni haklar ile nisbi haklari temsil
edebilir” hikmiiyle, kanimiza gore tasinmaz {zerindeki miilkiyet haklarmi da
kapsayacak sekilde, RWA tokenizasyonunu yasalastirmistir.®”! Ancak RWA ile tokenize
edilen gercek varlik, varlik olarak blokzincire aktarilmamaktadir. Gergek varligi temsil
eden bir hakkin blokzincirde temsili s6z konusudur.!’? Temsil edilen hak, tasinmaz
iizerindeki miilkiyet hakkidir. Bu sebeple kripto varliklarin, tasinmaz {izerindeki hakki
temsilen tokenize edilmis olmasi durumunda dahi tasinmaz niteliginde olmayacagini
diisiinmekteyiz. Tokenize edilmis gercek varliklarin {IK m.85/1 uyarinca “ayni hak”
niteliginde oldugunu ve bu haklar {lizerinde haciz isleminin tatbik edilebilecegini
diisiinmekteyiz. Gergekten bdyle bir durumda bir varlik {izerindeki miilkiyet hakki
tokenize edilecek ve ekonomik degeri olan, malvarliksal nitelikte ve parayla dl¢iilebilir

bir hak gilindeme gelecektir. Bu durumda tokenize edilmis miilkiyet hakkinin,

870 Tokenizasyon, s.14.
871 Bu hususa yuk. “Anonim Sirket Pay Senetlerinin tokenizasyonu” basligi altinda deginilmistir.
872 Tokenizasyon, s.14.
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blokzincirde olusturulmus tapu sicili benzeri bir ag mevcutsa tasinmazlara uygulanan
usuller cercevesinde haczedilebilecegini; boyle bir sicil olusturulmamissa tasinirlara
iliskin hiikiimlerin kiyasen uygulanarak haczedilebilecegini diisiinmekteyiz. Glinlimiizde
bdyle bir sistem mevcut olmadigr i¢in Ozellikle hukukumuz kapsaminda, kripto
varliklarin taginmaz mal niteliginde olmamalar1 nedeniyle, taginmazlara uygulanacak

usuliin kripto varliklara uygulanamayacagi kanaatindeyiz.

Kripto varliklarin alacak veya diger nitelikte 6zel hak ihtiva edip etmeyecekleri ise kripto
varligin niteligine gore ayr1 degerlendirme gerektirecegi gibi, kanaatimizce tokenize
edilmis pay senetlerinin haczinde bir ortaklik veya alacak hakki bulundugundan bu
durumda bir alacak hakkinin haczinin s6z konusu olabilecegi diisiiniilebilir. Ancak bu
durumda hakla tokenin, birbirinden ayrilamaz sekilde baglandig1 goriilecektir. Yine bu
tokenin devriyle hakkin da devri ger¢eklesecek ve dolayistyla taginirlara iligkin hiikiimler

kiyasen uygulama alani bulacaktir.

Kripto varliklar, literatiiriimiiz kapsaminda tasinir esya niteliginde degildir.8> Ozetle
hukukumuzda bir varligin tasinir esya niteliginde sayilmasi i¢in fiziki varligiin olmasi
gerekmektedir. Kripto varliklar da ancak blokzincir ag1 lizerinde var olduklarindan ve bu
sebeple fiziki varliklar1 bulunmadigindan tasinir esya olarak kabulii miimkiin
goriilmemektedir. Ancak kripto varliklarin malvarligi degerinin bulunmasi sebebiyle,
hukuki nitelikleri fark etmeksizin, haczi miimkiin varliklar oldugu agiktir.8’* Bu sebeple
kripto varliklara hangi hiikiimlerin uygulanmas1 gerektigi tespit edilmelidir. Kripto
varliklar, tam olarak tasinir esya niteliginde olmasalar da kripto varliklarin haczinde
taginir esyaya iligkin hiikiimlerin kiyasen uygulanmasi gerektigini diistinmekteyiz. Cilinkii
kripto varliklarin tasinmaz niteliginde olmadigi agiktir. Alacak hakki ise bir borg iligkisini
gerektirmektedir ve alacak hakkinin nispiligi ilkesi geregi bu borg iliskisinde bir karsi
taraf bulunmalidir.3”> Kripto varliklarda bir alacakli veya borglu yoktur.8’® Tiim kripto

varliklarin ayni hak niteliginde olmadig1 agiktir. Ciinkii kripto varliklar ayni hakkin

873 Bu husus yuk. “Kripto Varliklarm Tiirk Medeni Kanunu Kapsaminda Degerlendirilmesi” baghgi altinda ele
almmistir.

874 BILGILI, CENGIL, Blockchain, 5.209.

875 EREN, .48 vd.

876 Istisnaen menkul kiymet niteliginde kripto varliklarin malikine bir alacak hakki sagladigindan bahsedilebilir. Ancak
menkul kiymet niteliginde kripto varliklar, senede baglanmis menkul krymet niteliginde olacagindan ve senede
baglanmig menkul kiymetlerin haczinin, IIK m.88 uyarinca, hakki temsil eden senedin muhafaza altina alinmas1 yoluyla
gerceklestiginden icra hukuku anlaminda bu ayrim 6nem arz etmemektedir.
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kendisi degil, kanimizca tizerinde ayni hak tesis edilebilecek nitelikte varliklardir.®”” Bu
sebeple kripto varliklarin haczinde, hukuki niteliklerine en uygun olan tagmir esyaya
iliskin haciz hiikiimlerinin kiyasen uygulanmasi gerektigini diisiinmekteyiz.®’® 1K
m.88/1 uyarinca “Haczolunan paralari, banknotlari, hamiline ait senetleri, poligeler ve sair
cirosu kabil senetler ile altin, giimiis ve diger kiymetli seyleri icra dairesi muhafaza eder.”
Zikredilen varliklarin haczinde muhafaza altina alma gegerlilik  sartidir.8”
Merkeziyetsiz(sicak) clizdanlarda ve soguk clizdanlarda muhafaza edilen kripto varliklar
hakkinda, bu varliklarm haczi ve muhafazasi agisindan 1IK m.88/1 hiikmii uygulanmasi
gerektigini diigiinmekteyiz.®®® Buna gore kripto varliklar, hiikiim kapsaminda “diger
kiymetli seyler” niteligindedir ve bu hiikiim kapsaminda haczolunup muhafaza

edilmelidir.®¥! Kripto varliklarin merkeziyetsiz ve soguk ciizdanlarda tutulmalari

durumlarinin ayr ayr1 degerlendirilmesi gerektigi kanaatindeyiz.

Kripto varliklar fiziki varliga sahip soguk cilizdanlarda tutulabilir. Soguk clizdanlar
donanim ciizdan veya kagit ciizdan seklinde olabilir. Bu ciizdanlar, IIK m.88/1 uyarinca
“diger kiymetli seyler” kapsaminda haczedilebilmelidir.®®? Bu fiziki varliga sahip
clizdanlarin, pratik olarak, haczi ve muhafazasi miimkiindiir.3%* Kagit clizdanlarda tutulan
bilgiler, kripto varliklara dogrudan egemenlik saglamaktadir. Ancak donanim ciizdanlar,
0zel anahtar1 bilinmeden agilamaz ve donanim ciizdanin hacziyle kripto varliklarin haczi
ve muhafazasi gerceklesse de, kripto varliklar1 paraya ¢evirme imkani1 bulunmamaktadir.
Aslinda donanim ciizdanlar kripto varliklar1 i¢lerinde barindirmazlar. Ancak iclerinde
ihtiva ettikleri 6zel anahtar, blokzincir {lizerindeki kripto varliklarin erisimini ciizdan
sahibine saglar. Dolayisiyla kripto varliklar iizerindeki kisi egemenligi 6zel anahtarla

tecelli eder®®*

, 0zel anahtar iizerindeki egemenlik ise soguk ciizdanin sifresi ile tecelli
eder.® 11K m.80/3 uyarinca “Talep vukuunda bor¢lu kilitli yerleri ve dolaplar: agmaga vesair
esyayr gostermege mecburdur. Bu yerler icabinda zorla a¢tirilir.” Bu hilkmiin donanim

clizdanlar i¢in uygulama alan1 bulacagi diislincesindeyiz. Buna gore 80/3 uyarinca borglu,

877 Istisnaen bir varlik {izerindeki ayni hakkin tokenize edilmesiyle ayni hakki temsil eden kripto varliklar
olusturulabilir. Ayrimntil bilgi i¢in bkz. yuk. “Anonim Sirket Pay Senetlerinin Tokenizasyonu”.

878 AYMAZ, 5.1648.

879 ATALL ERMENEK, ERDOGAN, 5.217.

880 AYMAZ, 5.1689.

881 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.210.

882 BALIKCI, s.301.

883 AYMAZ, 5.1689.

884 BOZDOGANOGLU, s.162.

885 SHAIK, s.1.
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talep edilirse soguk ciizdanin sifresini haciz memuruna bildirmek zorundadir. Aksi halde

zor kullanilabilir.®8¢

Merkeziyetsiz sicak clizdanlarin haczi ve muhafaza altina alinmasi, ¢ok miimkiin
goziikmemektedir.®8” Ancak yukarida anildigi tizere merkeziyetsiz clizdan 6zel anahtarini
haczetmek miimkiindiir. Merkeziyetsiz sicak cilizdanlar, 12 ila 24 ciimlelik 6zel anahtar
kodlarma sahiptirler. Bu kodlar, merkeziyetsiz ciizdan yazilimi tarafindan rastgele
verildiginden ciizdan sahibi hari¢ kimse bu 6zel anahtar1 bilmemektedir.®®® Bu sebeple
merkeziyetsiz ciizdanlarin i¢erdigi kripto varliklarin haczi i¢in bu kodun borg¢lu tarafindan
beyan edilmesi gerekir. Yine bor¢lu, donanim ciizdanlarda oldugu gibi burada da IIK
m.80/3 hiikmii uyarinca, talep halinde 6zel anahtari bildirmek zorundadir. Icra takibi
neticesinde 11K m.74 uyarmca borglu, mal beyaninda bulunmak zorundadir. Mal
beyaninda sahip olunan kripto varliklar da , icra hukuku anlaminda malvarligina dahil
oldugundan, beyan edilmesi zorunludur. Mal beyaninda bulunmayan bor¢lu, 1iIK m.76
uyarinca, alacaklinin talebi {izerine mal beyaninda bulununcaya kadar hapisle tazyik
olunabilir. Yine mal beyaninda kripto varliklarini1 bildirmeyen bor¢lu hakkinda, gergege
aykiri mal beyani nedeniyle 1IK m.338 hiikiimleri uygulama alani bulacaktir.’®® Buna
gore borglu kripto varliklarini bildirmemesi sebebiyle 3 aydan 1 yila kadar hapis cezastyla

cezalandirilabilir. 390

Kripto varliklarin haczi neticesinde, muhafazasi konusu giindeme gelmektedir. Mahcuz
kripto varliklar, halihazirda donanim ciizdaninda tutuluyorsa bu clizdanin haczi ile kripto
varliklar icra dairesi yedine ge¢mis olur. Donanim ciizdani, taginir esya niteligindedir ve
muhafazasi da bu clizdanin muhafazasi vasitasiyla gergeklesebilir.*!  Ancak
merkeziyetsiz clizdanda veya kagit clizdanda tutulan kripto varliklarin muhafazasi, fiili
hakimiyetin bor¢ludan ayrilamama riskini igerecektir.®*?> Soyle ki kagit ciizdanda veya
merkeziyetsiz clizdanda, 6zel anahtar teslim edilse dahi, kripto varliklarin zilyetliginin,
dolayisiyla borglunun kripto varliklar tizerindeki tasarruf yetkisinin devam ettigi

goriilecektir. Ciinkii borglu, teslim ettigi 6zel anahtar bilgisine hala sahip olabilir ve

886 Y ARDIMCI, 5.119.

887 AYMAZ, 5.1689.

888 Ayrintil bilgi igin bkz. yuk. “Kripto Varliklarin Deger Saklama Islevi” baslig:.

889 YARDIMCI, s.115.

890 BALIKCI, 5.300. AYMAZ, 5.1689-1690. BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.209-210.
891 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.211.

892 Ayrmtili bilgi igin bkz. yuk. “Kripto Varliklarin Rehnedilmesi” baghgi.
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mahcuz kripto varliklar {izerinde tasarruf edebilir. 1IK m.86/1 uyarinca “Bor¢lu,
alacaklinin muvafakati ve icra memurunun miisaadesi alinmaksizin mahcuz tagimir mallarda
tasarruf edemez. Haczi koyan memur hilafina hareketin cezai mesuliyeti miistelzim oldugunu
bor¢luya ihtar eder.” Kanun hilkmii uyarinca bor¢lunun bu varliklar iizerinde tasarruf
yetkisi olmamalidir. Ancak pratikte bor¢lunun bu mallar {izerinde tasarruf etmesi
miimkiindiir. Yine IIK m.88/1 uyarinca “kiymetli seyler” e fiilen el konulmas1 haczin
gecerlilik sartidir. Bu sebeple merkeziyetsiz veya kagit ciizdanlarin haczinin, pratikte
gecerli bir muhafaza altina alma niteliginde olmayacagi goriisiindeyiz. Bu sebeple pratik
olarak en giivenli yolun, CEX’ler i¢in yasal zemin de olustugundan, kripto varliklarin
muhafazasi i¢cin CEX’lerin yetkilendirilmesi oldugu kanaatindeyiz. Ayrica bu yolda
kripto varliklarin paraya ¢evrilmesi de muhafazasi ile ayn1t CEX kapsaminda
gerceklestirilebilecektir. Buna bagka bir alternatif olarak icra dairesi nezdinde
merkeziyetsiz clizdanlar acilarak haczedilen kripto varliklarin bu ciizdanlarda tutulmasi
yine muhafazay1 saglayacaktir.®>® Bu yollar disinda, masrafi borgluya ytikletilmek tizere
alacaklidan pesin alinarak, veya donanim ciizdani alacaklinin getirmesi yoluyla, mahcuz
kripto varliklarin muhafazasi i¢in icra dairesi nezdinde donanim cilizdanlar edinilip
varliklar bu ciizdanlarda muhafaza edilebilir. Bu careler ile bor¢lunun, kripto varliklar
iizerindeki egemenligi sona erecek ve kripto varliklar tizerindeki tasarruf yetkisi
kisitlanacaktir. Giiniimiizde bdyle uygulamalar olmadigindan pratik agidan alacaklinin
bir soguk clizdan saglayarak haczedilen varliklarin bu ciizdanda tutulmasini talep

edebilir. Bu durumda cilizdan icra dairesi kasasinda muhafaza altina alinabilir.

Borg¢lunun muvafakati ile kripto varliklara erisim saglayan araglar1 teslimi halinde veya
soguk ciizdanin haczinde kripto varliklar {IK m.88/1 uyarinca muhafaza altina alinir.
Haciz esnasinda, miimkiinse bu cilizdanlarin i¢erdigi kripto varliklar kontrol edilmelidir.
Haciz memurunca, soguk ciizdanlarda bulunan kripto varliklarin nevi tespit edildikten
sonra soguk cilizdanin yani kripto varliklarin kiymet takdiri yapilmalidir. Kiymet takdiri,
haciz memurunca 1iK m.87/1 hiikmiine gore yapilmalidir. Buna gore “Haczi yapan memur,
sicile kayitl mallar hari¢ olmak iizere haczettigi malin kiymetini takdir eder. Icabinda bilirkisiye
miiracaat edebilir” Kripto varliklarin piyasa degerinin tespiti giiniimiizde oldukca
kolaydir. Haciz memurunca, tespit edilen kripto varliklar ve haciz esnasindaki bedelleri

haciz tutanagia gecirilmelidir. Kripto varliklarin fiyat tespiti i¢in bu alanda uzman

893 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.210-211.BALIKCI, s.302.
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kisinin bilgisine ihtiya¢ yoktur. Ancak NFT’ler konusunda bir ayrima gidilmelidir. Bu

varliklarin kiymet takdiri bilirkisi incelemesiyle tespit edilmelidir.

3.1.5.2.3. Hacizde Tertip

Hacizde tertip konusunda kanunda agik diizenleme olmamakla birlikte icra hukukunda

894 [IK m. 85/6 uyarinca “Haczi

[IK m.85 uyarinca hacizde tertip ilkesi uygulanmaktadir.
koyan memur bor¢lu ile alacaklimin menfaatlerini miimkiin oldugu kadar telif etmekle
miikelleftir” hitkmiiyle hacizde tertip genel nitelikte diizenlenmistir. Bu ilke geregi hacizde
mal ve haklar belirli bir sira iginde ve en fazla alacak miktar1 kadar haczedilir.?*> Hacizde
tertip(sira), bor¢lunun mallarinin haczedilirken belirli bir siraya uyulmasini ifade eder.
Buna gore 6nce bor¢lunun ¢ekismesiz mallari®®® birinci sirada haczedilmelidir. Cekismeli
mallarin haczi en sona birakilir. Cekismesiz mallarda oncelikle tasinirlar haczedilir.
Tasinir mallarin haczinde ise oOncelikle muhafaza ve satilmasi en kolay olanlar
haczedilmelidir. Yine bu sirada yoklugu borgluya en az kiilfet olusturacak mallar

oncelikle haczedilir. Borglunun alacaklar1 da tasinirlar gibi oncelikle haczedilir.

Tasmirlar ve alacaklar borglart karsilamaya yetmedigi durumda taginmazlar

haczedilmelidir.3%7

Hacizde tertip ilkesi geregi kripto varliklarin, kripto varlik borsalarinda islem gérmeleri
ve ¢ok hizli ve kolay satilmalar1 nedeniyle hacizde tertipte ilk sirada haczedilmesi
gerekmektedir.?”® Kanaatimizce kripto varliklar agisindan da tertip ilkesi uygulanarak
CEX’lerde alacak niteliginde olan kripto varliklarin, merkeziyetsiz veya soguk ciizdanda

tutulan kripto varliklardan 6nce haczedilmesi gerekmektedir.

894 ARSLAN, Ramazan; YILMAZ, Ejder; TASPINAR AYVAZ, Sema; HANAGASI, Emel: icra ve iflas Hukuku,
B.4, Yetkin Yayincilik, 2018, s.246.

$95 Y ARDIMCI, Taner Emre, Icra Takibi Yoluyla Bitcoin Alacaginin {leri Siiriilmesi ve Borglunun Bitcoininin
Haczedilmesi, Ankara Hac1 Bayram Veli Universitesi Hukuk Fakdiltesi Dergisi, Cilt:23 Say1:3, 2019, s.117.
https://dergipark.org.tr/tr/download/article-file/790180 (E.T 28.09.2024).

896 Borglunun bagkasina ait oldugunu bildirmedigi, istihkak iddiasina mahal vermeyecek mallar.

897 ARSLAN, YILMAZ, TASPINAR AYVAZ, HANAGASI, 5.247.

898 AYMAZ, 5.1680. YARDIMCI, s.118.
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3.1.5.3. Kripto Varliklarin Paraya Cevrilmesi

3.1.5.3.1. CEX’ler Yedinde Tutulan Kripto Varliklarin Paraya Cevrilmesi

Kripto varliklar, para niteliginde kabul gérmediginden alacaklinin alacagini kripto varlik
olarak almas1 miimkiin degildir. Bu sebeple kripto varliklarin 6ncelikle paraya ¢evrilmesi
gerekir. Mahcuz kripto varliklarin paraya ¢evrilmesinde yine CEX’ler yedinde tutulup
tutulmadiklar1 6nem arz edecektir. CEX’ler yedinde tutulan kripto varliklarin alacak
hakki niteliginde oldugu kanaatindeyiz. Bor¢lunun, ii¢ilincii kisilerdeki alacagi menkul
hiikmiindedir.®”® Dolayisiyla kripto varliklarin haczinde tasiir hiikiimlerinin
uygulanacagi hususunda sliphe olmamakla birlikte bu varliklarin paraya ¢evrilmesinin
hangi hiikiimlere gore yapilacag: belirsizdir. Kripto varliklar, hukukumuzda taginir esya
olarak kabul gérmediginden®® bu alacagin, kripto varligin parasal degeri kadar para
alacagi oldugu kanaatindeyiz. Bu alacagin kripto varliklar tasimir olarak kabul
edilmediginden, parasal deger iizerinden bir para alacagi olarak kabulii gerekir. Para
alacaklar1 da hukuken tasinir kapsaminda degerlendirilmekle birlikte taginirlara iliskin
satis hiiklimlerinin, CEX yedinde tutulan kripto varliklar a¢isindan uygulanmasi da pratik
bir yol olmayacaktir. Yargitay, 17.11.2015 Tarihli bir kararinda “/7/K'nun "paraya cevirme"
bashigimi tasiyan 106 ve devami maddelerinde tasimir ve tasinmaz mallarin satis usulii
diizenlenmigstir. Haciz, satilarak paraya ¢evrilmesi zorunlu mala degil, bor¢lunun iigiincii kigi
bankada bulunan hesabindaki paraya konuldugunda, bu paranin satilarak paraya ¢evrilmesi soz
konusu degildir. Ancak ITK 'nun 106. maddesinin son fikrasina gére bor¢lunun ficiincii kisilerdeki
alacag tasumr hiitkmiindedir. Para alacagr haczinde satis talebi soz konusu olmadigindan
haczedilen paranin icra dosyasina gonderilmesi talebi satis talebi yerine gecer.”” CEX’lerin
kripto varlik alacaklarmmin 6denmesinde bankalarin mevduat hesaplarina uygulanan
hiikiimlerin kiyasen uygulama alan1 bulacagini diisiinmekteyim. Buna gore bankadaki
taginirlarin haczi glindeme gelecektir. Banka yedinde tutulan taginirlarin, tahsil kabiliyeti

varsa(bono gibi) banka bu bedeli tahsil edip icra dairesine ddeyebilir. ancak alacakli, icra

$99 KURU, Baki: Icra ve Iflas Kanunu’nun 89. Maddesinde Yapilan Degisiklikler, Bankacilar Dergisi, Say1:47, 2003,
s.61.

900 Her ne kadar kanaatimiz kripto varliklari taginir egya statiisiinde nitelendirilmesi gerektigi ve su asamada
tasinirlara iliskin hiikiimlerin kiyasen uygulama alani bulmas: gerektigi diisiincesinde olsak da kripto varlik
alacaklarinin parasal degerleri var oldugundan bu hususta para alacaklarina iliskin hiikiimlerin kiyasen uygulanmasi
gerektigini diislinmekteyiz.

01 Yargitay 12. HD 2015/16638 E. 2015/28523 K. 17.11.2015 T. https://karararama.yargitay.gov.tr/ (E.T.
24.09.2024)
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dairesinden bu tasinirlarin icra dairesine teslimini talep edebilir, bu durumda banka

taginirlar icra dairesine teslim etmek zorundadir.®®

Bu baglamda bor¢luya ait kripto
varliklar bir CEX yedinde tutuluyorsa, iIK m.89 uyarinca diizenlenen ihbarnamede
CEX’ten kripto varligin, o giinkii kur iizerinden paraya cevrilerek icra dairesine
gonderilmesi talep edilecektir.”®® Ancak tabii ki alacakli, kripto varliklarin icra dairesine
aynen teslimini talep edebilecektir. Bu durumda kripto varliklarin icra dairesi yedinde
muhafazasi glindeme gelecek ve salt kripto varlik nitelendirmesi yapmak gerekecektir.
Kanaatimizce de hem pratik agidan hem de hukuki niteligine uygun olarak CEX’ler
yedinde tutulan kripto varliklarin, ihbarnamenin CEX’e ulagmasiyla birlikte o giinkii kur
izerinden satis1 yapilarak elde edilen paranin icra dairesine gonderilmesi gerekmektedir.
Bu durum cebri icra hukukunda hakim olan amaca uygun, etkin paraya g¢evirme

ilkesine”* uygun olacaktir. CEX lerin paraya gevirme iglemi i¢in aldiklar1 komisyonun

da yargilama gideri kapsaminda oldugunu diisiinmekteyiz.”%

3.1.5.3.2. Merkeziyetsiz Cilizdanlarda veya Soguk Ciizdanlarda Tutulan Kripto

Varliklarin Paraya Cevrilmesi

Soguk ciizdanlarda veya merkeziyetsiz clizdanlarda tutulan kripto varliklar hakkinda ise
paraya c¢evirme hususunda hukuki nitelik degerlendirilmesi yapilmasi gerekir. Burada
ikili bir ayrima gidilmesi gerekmektedir. NFT lerin ve diger kripto varliklarin satis1 ayri
degerlendirilmelidir. Ciinkii NFT lerin yapilar1 geregi seri halinde ¢ikarilamiyor olmalari,
onlarin borsada veya piyasada sabit bir fiyatlarmin olmayisi sonucunu dogurmaktadir.”%
Mahcuz kripto varliklar; soguk ciizdan vasitasiyla, icra dairesi nezdinde agilmis bir
merkeziyetsiz clizdanda veya bir CEX yedinde tutuluyor olabilir. Bu durumda kripto
varliklarin paraya c¢evrilmesinde, hacizde oldugu gibi, tasinir esyaya iliskin hiikiimlerin
kiyasen uygulanmasi gerektigini diisiinmekteyiz.”®” Burada tokenize edilmis hisseler ile
ART’lerin bir ortaklik ve alacak hakki sagladigindan ve menkul kiymet niteliginde
oldugundan farkli degerlendirilmesinin gerekliligi diisiiniilebilir. Ancak IIK m.94/1

%02 KURU, 5.78-79.

203 5730, 5.98.

904 AYMAZ, s.1681.

905 BALIKCI, 5.295.

906 NFT’lerin paraya ¢evrilmesi asa. “NFT’lerin Paraya Cevrilmesi” baghg altinda incelenmistir.
907 BILGILI, CENGIL, Blockchain, 5.212.
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“«

uyarinca “...Haczedilen paylarin satisi, tasimir mallarin satist usuliine tdbidir...” Bu sebeple
tokenize edilmis paylar agisindan da taginir esyaya iligskin hiikiimler kiyasen uygulama
alan1 bulacaktir. Yine 6deme araci niteliginde olan ve hukuken kaydi para statiisiinde
olmas1 gerektigini diislindiigiimiiz stablecoinlerin yani EMT’lerin, para olarak tahsili
miimkiin gibi goriilebilir. Ancak burada da alacaklinin alacagini, iilkenin tedaviildeki
resmi parastyla almasi esastir. EMT lerin kaydi para niteligi kabul edilse dahi bu kripto
paranin tedaviildeki para olmayacagi acik oldugundan paraya g¢evrilmesi gerekecek, bu

hususta da yine taginirlara iligkin hiikiimler kiyasen uygulanacaktir.

Haciz neticesinde muhafaza altina alinan kripto varliklar para cevrilmesi hakkinda iIK
m.112 vd. hiikiimleri uygulanmaldir. IiK m.112 ve m.114/1 uyarinca taginir esyalarmn
satis1, 2 ay i¢inde, kural olarak acik artirmayla yapilir. Ancak kripto varliklarin agik
artirmayla satilmasi, icra hukukunda hakim olan amaca uygun ve etkin paraya ¢evirme
ilkesine aykirilik olusturacaktir. Ciinkii kripto varliklarin borsada yiiksek volatiliteye
sahip bir bedeli vardir. Borsada bedeli olan bir varligin ac¢ik artirma yoluyla satilmasi
pratik degildir. IIK m.113/2 uyarinca “Icra memuru kiymeti siiratle diisen veyahut muhafazas
masrafli olan mallarin satilmasina her zaman karar verebilir.” 11K m.119 ise mahcuz malin
satisinin pazarlikla satisinin yapilabilecegi durumlari diizenlemektedir. 1IK m.119/1-2,
uyarinca “Borsa veya piyasada fiyati bulunan kiymetli evrak veya diger mallar igin o giiniin
pivasasinda mukarrer fiyat teklif edilirse” ve 11K m.119/1-4 uyarinca “113 iincii maddenin
ikinci fikrasinda gosterilen haller bulunursa” satis pazarlik suretiyle gerceklestirilebilir.
Kripto varliklarin borsada ve piyasa belirli bir fiyat1 vardir. Dolayisiyla kripto varliklar
bu hiikiim geregi, borsadaki fiyati teklif edilirse pazarlik suretiyle satilabilir. Yine kripto
varliklar yiiksek volatiliteye sahiptir. Fiyatlar1 bir giinde %30’a kadar diisiip
yiikselebilmektedir. Bu sebeple kripto varliklar her zaman kiymetinin siiratle diigebilecegi
varliklardir. IIK m.113 ve 119 hiikiimleri birlikte degerlendirilerek de kripto varliklarin

pazarlik suretiyle satigina karar verilebilir.”®

Kanun hiikmii kapsaminda icra miidiiri,
varliklarin kiymetinin siiratle diistiigiinii gordiikten sonra bu karar1 verecektir ancak
kanimizca bu deger diisiisii riski kripto varliklarda her zaman var oldugundan degerinin

diismesinin beklenmesine gerek yoktur. IiIK m.119 kapsaminda satista icra dairelerinin

908 BALIKCL, 5.304.
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alict olarak bir CEX bulmasi veya bu hususta kanuni bir diizenlemeyle CEX

yetkilendirilmesinin en pratik yol olacagini diisiinmekteyiz.”"

Bu usul, var olan kanun hiikiimleri ¢cer¢evesinde en isabetli usul olsa da kripto varliklarin
satis1 icin yetersiz oldugu kanaatindeyim. Gergekten de ilgili kripto varligin degeri
degiskendir ve satis karar1 almana kadar varliklar degersiz hale gelebilir. Ozellikle acik
artirma usuliiniin  kripto  varliklarin paraya ¢evrilmesinde uygulanamayacagi
kanaatindeyim. Ciinkii artirnma teklifi sunulduktan sonra kripto varligin degeri yiikselirse
yeni teklifler ile teklif siirekli yiikseltilecektir. Ancak son tekliften sonra varligin
degerinin ani bir diigiis yasamas1 durumunda, teklif sahibi ihale bedelini yatirmayacaktir.
Boylece satis diisene kadar devam eden bir siire¢ yasanabilir ve alacaklinin alacagina
kavusmasi gecikebilir. Pazarlik usuliinde ise kripto varliga borsadaki fiyatinin teklif
edilmesi durumunda varhigin satilacagi diizenlenmistir. Ancak mahcuza piyasadaki
fiyattan teklif sunulmayacagi asikardir. Degerin siiratle diismesi karsisinda ile icra
miidiiriiniin satis kararinda ise degeri siiratle diisen bir varligin piyasada alict bulamama
riskiyle karsilagilabilir. Pazarlik suretiyle satigin uygulanmasiin yolu, yukarida da
belirttigimiz tiizere, bir CEX ile anlagilmasi veya bu hususta bir CEX’in

910

yetkilendirilmesi’'® olacaktir.

3.1.5.3.3. NFT’lerin Paraya Cevrilmesi

Ispat arac1 niteliginde olan NFT lerin satisinda durum farklilik arz edecektir. NFT’lerin
haczi ve muhafazasinda bir ayrima gidilmesi gerekmemektedir. Ancak paraya ¢evirme
usuliinde daha farkli bir yaklasim benimsenmelidir. Cilinkii NFT’ler essiz tokenlerdir ve
dijital olarak temsil ettikleri eserler i¢in yegane belirtegtirler.”!! Diinya {izerinde tektirler.
Bu sebeple borsada islem gordiikleri belirli bir kur fiyatlar1 yoktur. Koleksiyon halinde
cikarilan NFT lerde ayni koleksiyona ait parcalarin belirli bir fiyat araligi bulunmakla
birlikte koleksiyonlarda dahi NFT’lerin fiyati1 nadirliklerine gore degiskenlik gosterir.
Bunu 6rneklendirirsek, bir sanat eseri koleksiyonu g¢ercevesinde 1000 NFT igeren bir

koleksiyon iiretildiginde ve koleksiyonun parcalarindaki NFT’lere belirli ozellikler

909 BILGILI, CENGIL, Blockchain, 5.212.
910 Takasbank benzeri bir sistem.
9 AYMAZ, 5.1656.
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tanimlandiginda NFT’ler, bu 6zelliklerine gore fiyatlanacaktir. Ornegin koleksiyonun
600 parcasinda bulunan bir 6zelligi ihtiva eden NFT ucuz olacakken koleksiyonda
yalnizca tek bir parcada bulunan 06zelligi ihtiva eden NFT pahali olacaktir.
Somutlastirmak gerekirse: 1000 pargalik ve her pargasinda bir aslan resmi igeren NFT
koleksiyonunda, 600 aslan resmi NFT’sinde aslanin yelesinin sar1 renkte oldugunu, 399
NFT’de yelenin mavi renkte oldugunu ve yalnizca bir NFT’de yelenin mor renkte
oldugunu diistinelim. Bu durumda mor renkli yeleye sahip aslanin resmini igeren NFT
sar1 ve mavi renkli olanlara gére cok daha pahali olacaktir. Bu, oyun NFT leri, Metaverse
arsa NFT’leri, sanat eserlerinin hakkini iceren NFT’ler i¢in de gegerli olacaktir.
Agiklanan sebeplerle NFT’ler agisindan paraya c¢evirmenin, tasinirlara iliskin usuller
uygulanarak ag¢ik artirma usuliiyle yapilmasinin NFT’lerin niteliginde daha uygun
diisecegini diistinmekteyiz. NFT lere uygulanacak takip hiikiimlerinin belirlenmesinde

NFT’lerin temsil ettigi hakkin niteligi de goz oniine alinmalidir.”!?

3.2. KRIiPTO VARLIKLARIN HUKUKI NiTELIiKLER

3.2.1.Kripto Varhklarin Hukuki Niteligi Tartismalar: ve Kapsam

Kripto varliklar, blokzincir ag1 lizerinde ihraci ve dolagimi gergeklesen, ekonomik degeri
haiz dijital malvarlig1 degeri niteliginde olan gayrimaddi varliklar olarak tanimlanabilir.
Kripto varliklarin hukuki niteligi doktrinde tartigmalidir. Bu tartigmalar, kripto varliklar
iizerinde yerlesik uygulamalar ve yeterli kanuni diizenleme bulunmadigindan mevzuatta

3 Doktrinde mevcut

var olan hukuki miiesseseler c¢ergevesinde sekillenmistir.”!
caligmalarin biiyiik bir kisminda kripto varliklarin hukuki niteligi, BTC 6zelinde yapilan
degerlendirmeler kapsamindadir. Kanimizca BTC 6zelinde yapilan degerlendirmeler,
hukuki nitelik agisindan yeterli sonuca varilmasina engel olacaktir. Her ne kadar, kripto
varliklara temel teskil eden blokzincir teknolojisi BTC ile ortaya ¢ikmis olsa da BTC ile
teknolojik, yapisal ve islevsel farkliliklar tasiyan ¢esitli kripto varliklar vardir. Bu sebeple
hukuki nitelik degerlendirmemiz, olabildigince bu kripto varliklar simiflandirilarak

yapilmaya calisilmigtir.

912 AYMAZ, 5.1656.
913 AYMAZ, 5.1642.
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3.2.2.Kripto Varhklarin Hukuki Anlamda Para Olarak Nitelendirilmesi

Oncelikle kripto varliklarin, kripto para olarak adlandirmasi nedeniyle para niteliginde
olabilecegi diisiiniilmektedir. Doktrinde hakim goriis kripto varliklarin para niteliginde
olmadig1 yoniindedir.’'* Biz de bu goriise katilmakla birlikte yapilan degerlendirmeleri,
tim kripto varliklar1 kapsayict bir degerlendirme olmasi sebebiyle elestirilebilir
buluyoruz. Kanaatimizce kripto varliklarin, mevzuatimiz geregi para olarak kabulii
miimkiin goriilmemektedir. Ancak bankalar tarafindan yaratilan kaydi paranin da bu
anlamda para olmadigini ancak giiniimiizde para olarak kabul edildigini gérmekteyiz.”!>
Odeme araci niteliginde kullanilan kripto varliklarin hukuken kaydi para niteliginde
degerlendirilmesi gerekmektedir. Yine MiCA’da kripto varliklar ART, EMT ve Other
Crypto-assets olarak tasnif edilmistir.”!® Bu tasnifte, etimolojik olarak bakildiginda da
EMT’lerin elektronik para niteligi 6n plana ¢ikarilmaktadir. Avrupa Adalet Divani’nin
kripto varliklarin para olarak nitelendirmesine iliskin yaptig1 degerlendirmede, salt ddeme
aract olarak kullanilan kripto varliklarin para olarak nitelendirilmesi igin baskaca bir
devletin yasal para birimi olmasimin gerek olmadigina, toplum tarafindan para olarak
kabuliiniin para nitelendirmesi i¢in yeterli olduguna, dolayisiyla 2006/112/EC sayili
direktif kapsaminda KDV uygulanacak mal ve hizmet tiirlerinden biri olmadigia

hiikmetmistir.?!7

Bu kararda ¢ift yonlii degisimi miimkiin 6deme araglarinin birbirine
doniistliriilmesinde KDV uygulanamayacagi, dolayisiyla para niteliginde olan kripto
varliklarin doniisiimii agisindan iiye iilkelerin KDV masraflarindan muaf tutulacagi
hiikkmedilmistir. Boylece Avrupa Adalet Divani, 6deme araci niteligindeki kripto
varliklari, yani kripto paralari, devlet desteksiz para olarak kabul etmistir. Yapisi
incelendiginde 6deme araci niteliginde kullanilan stablecoinlerin elektronik parayla
bliylik benzerlik tasidigr inkar edilmemelidir. Ancak 28690 Sayili Kanun ile elektronik
paralar siki sekillere baglanmistir bu sebeple mevzuatimiz kapsaminda kripto varliklarin

elektronik para kabulii de miimkiin degildir. Kanaatimizce bu diizenleme de elestirilebilir

niteliktedir ve O0deme araci niteliginde bulunan, MiCA kapsaminda EMT olarak

914 YILMAZ, 5.42. G. OZDEMIR, 5.296-297. UZUMCU, YILDIRIM, 5.274-275.

15 Ayrmtih bilgi igin bkz. yuk. “Kripto Varliklarin Para Niteligi” baghig:.

916 MiCA, Official Journal of The European Union, 150/44, (18).

17 Judgment of 22 October 2015, Skatteverket v David Hedqvist, C-264/14, EU:C:2015:718, 57.
https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?docid=170305&doclang=EN (E.T. 04.04.2024)
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degerlendirilen stablecoinlerin elektronik para olarak hukuk sistemimize katilmasi

gerektigini diigiinmekteyiz.”!8

3.2.3.Kripto Varhklarin Tasinir Esya Olarak Nitelendirilmesi

Kripto varliklarin, esya, kiymetli evrak veya alacak hakki olarak nitelendirilmedigini,
buna bagl olarak kripto varliklar lizerinde mutlak veya nispi bir hak kurulamayacagini
iddia eden goriisler mevcuttur.”!® 6362 Sayili Kanun m.3/1-bb uyarinca kripto varliklar,
deger veya hak ifade edebilen gayri maddi varliklar olarak tanimlanmistir. Dolayistyla
kanuni tanim geregi kripto varliklar bir deger veya hak ihtiva edebilmektedir. Kripto
varliklarin malvarlig1 degeri ihtiva ettigi ve malvarligi kapsaminda oldugu agiktir.”2° Bu
husus, Antalya BAM 6. HD 2020/1149 E. 2020/905 Karar Sayili kararinda da agikca
belirtilmistir. Bizim de katildigimiz goriise gore kripto varliklar dijital malvarlig: olarak
degerlendirilmelidir.?! Dolayisiyla malvarliksal niteligi olan sey lizerinde mutlak veya
nispi bir hak kurulamayacaginin kabulii durumunda bu malvarlig1 degerinin hangi hukuki

statiide korunacagi belirsiz olacaktir.”??

Doktrindeki agirlikli  goriise  gore kripto  varliklar, cismanilik  unsurunu
saglayamadiklarindan hukukumuz agisindan tasinir esya niteliginde degildirler.>*> Ancak
TMK m.762’deki dogal giiglerin de bu niteligi tasimamalarina ragmen taginirlara iligkin
hiikiimlerin bu varliklara uygulanmasi s6z konusudur. Dolayistyla kanun koyucu, pratik
sebeplerle cismanilik unsurundan 6diin verebilmektedir.??* Kripto varliklar agisindan
bdyle bir diizenleme bulunmasa da taginir egyaya iligkin hiikiimlerin kiyasen uygulama
alan1 bulmasi gerekmektedir.”?> Kanaatimizce de kripto varliklar, cismanilik unsurunu
saglayamamalar1 sebebiyle, meri mevzuat agisindan tasimnir esya niteliginde
olamayacaklardir. Ancak bu durum, diizenleme eksiligi nedeniyle ortaya ¢ikmaktadir.

Bizim de katildigimiz tizere dijital veriler, genis anlamda degerlendirildiginde esya

918 GUCLUTURK, Tiirk Hukukunda Kripto Varhiklar, s.404-405.

919 K APANCI, 5.120; TURANBOY, 2019, 5.56-57.

920 JZUMCU, YILDIRIM, 5.279-280. CEKIN, s.6.

921 AYMAZ, s.1643.

92 G. OZDEMIR, 5.302.

923 YILMAZ, 5.53. YARDIMCL s.111. G. OZDEMIR, 5.301.

924 G. OZDEMIR, s.300.

925 BILGILI, CENGIL, Blockchain, s.133. G. OZDEMIR, s.304. TEKELIOGLU, 5.1310-1311.
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niteligindedirler.®?® Kripto varliklar, blokzincir aglari {izerinde var olan dijital verilerdir
ve dolayisiyla, genis anlamda esya tanimi ile, kripto varliklarin tagimir esya olduklari
diisiiniilebilir. Egyanin cismanilik unsuru, esyada alenilik ve belirlilik unsurlarinin bir
sonucudur. Buna gore esya ve dolayisiyla esya iizerindeki hak, dis diinyaya
aksettirilmelidir. Bu sebeple esyada cismanilik unsuru aranmaktadir. Ancak gliniimiizde
alenilik ve belirlilik yalnizca fiziksel varlik olarak saglanmamaktadir. Kripto varliklari ve
bu varliklarin {izerindeki haklar1 hakkinda alenilik ve belirlilik blokzincir aginda
kolaylikla saglanabilir.”?” Gergekten de blokzincir aginda, bir kripto varligin sahipligi,
herkesce goriilebilir. Aciklanan sebeplerle, mevzuatimiz kapsaminda kripto varliklarin
esya niteliginde olmadiklarini, ancak nitelikleri geregi tasinirlara ve zilyetlige iligskin
hiikkiimlerin kiyasen kripto varliklara uygulanmasi gerektigini diistinmekteyiz.
Mevzuatimiz disinda diisiindiigiimiizde ise alenilik ve belirlilik unsurlarinin, blokzincir
yoluyla saglanabilmesi nedeniyle tasinirlarda cismanilik unsurunun mevcudiyetini
elestirilebilir bulmaktayiz. Bu kapsamda disiiniildiigiinde kripto varliklarin taginir egya

niteliginde kabul edilmesi gerektigi kanisindayiz.

Gilinlimiizde paranin taginir miilkiyetine konu oldugu konusunda fikir birligi vardir. TMK
m.990 hiikmiinde para ve hamiline yazili senedi iyiniyetle ele gecirmis kisiye karsi,
miilkiyete dayanan istihkak davasinin agilamayacagi, dolayisiyla para ve hamiline yazili
senetlerin iyiniyetle iktisap edilmis durumunda miilkiyetinin derhal kazanilacag: hiikiim
altina alinmigtir. Hiikiimde ozetle para ve hamiline yazili senet, kotiiniyetle iktisap
edilmisse miilkiyete dayali dava agilabilecegi, iyiniyetle iktisap edilmisse bu davanin
acilamayacagi hitkmedilmistir. Bu hiikiimden yola ¢ikarak paranin taginir miilkiyetine
konu oldugu sonucuna varilabilir. Diinya {izerinde para arz1 M0, M1, M2 ve M3 seklinde
simiflandirilir. MO ve M1 dar para arzini ifade eder. MO dolasimdaki fiziki paray1 (merkez
bankasinca ihra¢ edilen fiziki paradan (banknot ve madeni para) bankalarin kasalarinda
duran paralarin ¢ikarilmasiyla elde edilir. M1 ise MO verisine bankalarin vadesiz mevduat
hesaplarinin eklenmesiyle bulunur. M3 ise dolagimdaki toplam paray:1 ifade eder.?®

TCMB’nin Temmuz 2024’te parasal gelisme verilerine gore Temmuz 2024 itibariyle

926 TEKELIOGLU, 5.1308.

927 Ayrmtih bilgi igin bkz. yuk. “Kripto Varliklarin Tiirk Medeni Kanunu Kapsaminda Degerlendirilmesi” basligi
“Esya Hukuku” alt baslig1.

928 BAGCI, Bugra: Tiirkiye’de Para Arzi ve Enflasyon iliskisine Yeni Bir Bakis: Kantil-Kantil Regresyon Analizi,
Finansal Aragtirmalar ve Calismalar Dergisi, Cilt:13 Say1:25, 2021, s.311.
https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/1901180 (E.T. 29.09.2024)
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Tiirkiye’de M1 verisi 5.589.852.000.000 TL iken M3 verisi 16.968.202.000.000
TL’dir.”?° Diinya iizerinde de bu durum farkli degildir.® Ozetle diinya iizerinde
dolagimdaki paranin fiziki bir karsilig1 yoktur. Kripto varliklarin cismani bir karsilig
bulunmadigindan bahisle bu varliklarin {izerinde ayni veya nispi bir alacak hakki
dogmayacagina dair gorlisiin kabul edilmesi durumunda, dogal olarak diinyada
dolagimdaki paralarin biiyiik bir kisminin da fiziki karsilig1 bulunmamasi sebebiyle para
iizerinde de ayni veya nispi bir hak iddia edilemeyecektir. Dolayisiyla dolasimdaki
paranin, kaydi para olmasi ve cismani olmamasi sebebiyle bankalarin, dijital olarak
irettikleri kaydi paralar lizerinde, ileri siirebilecekleri bir miilkiyet hakki olmayacak; yine

hesap sahiplerinin de bankaya kars: ileri siirebilecegi bir alacak hakki dogmayacaktir.

Kanaatimizce giiniimiizde cismani olmayan varliklarin da, alenilik ve belirlilik
unsurlarini karsilamasi sartiyla, taginir esya niteliginde oldugunun kabulii gerekmektedir.
Dolayistyla fiziki karsilig1 bulunmayan kaydi ve dijital paralarin da, bankalar agisindan
taginir esya niteliginde oldugunu diisiinmekteyiz. Ancak mevduat sahibi agisindan,
mevduattaki parasinin, fiili egemenlik sart1 saglanmadigindan, alacak hakki niteliginde
oldugunu diistinmekteyiz. Kripto varliklarin taginir esya niteligi, kapsayici niteliktedir.
Yani CEX’ler yedinde tutulan tiim kripto varliklar taginir esya niteligindedir denebilir.
Ancak bu varliklarin maliki CEX’tir. Gergekten tasinirlarda miilkiyet, zilyetlikle
saglandigindan ve kripto varliklarda zilyetlik 6zel anahtar vasitastyla kullanilabildiginden
kripto varligin maliki olabilmek i¢in 6zel anahtar {izerinde egemen olmak gerekir.
CEX’ler yedinde tutulan kripto varliklar agisindan, CEX’lerin miisterilere tanimladig:
merkeziyetsiz ciizdanlarin anahtarlar1 yine CEX’lerin elindedir. Dolayistyla CEX’ler
acisindan tasinir esya niteliginde olmakla birlikte kullanici agisindan bu varliklar alacak
hakkidir. Ancak salt kripto varliklar agisindan yapilacak bir degerlendirmede kripto

varliklarin taginir esya niteliginde oldugunu diistinmekteyiz.

929 TCMB Data Governance and Statistics Department, Monetary Development, 2024, s.2.
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wem/connect/533c4d4d-be2b-4086-b0c1-
74d33a22d848/Monetary+developments.pdf?MOD=AJPERES& CACHEID=ROOTWORKSPACE-533c4d4d-be2b-
4086-b0c1-74d33a22d848-n0ooWGYB (E.T. 29.09.2024)

930 Swiss National Bank, Monetary aggregates M1, M2 and M3,
https://data.snb.ch/en/topics/snb/cube/snbmonagg?fromDate=2024-08. Kasim 2023 Euro bdlgesi M1 ve M3
verilerinin karsilastirilmast i¢in: Federal Reserve Bank of St. Louis (FRED) Economic Data, M1 for Euro Area:
https://fred.stlouisfed.org/seriess MANMMI101EZM189S (E.T 29.09.2024), M3 for Euro Area:
https:/fred.stlouisfed.org/seriess MABMM301EZM 189S (E.T. 29.09.2024)



https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/533c4d4d-be2b-4086-b0c1-74d33a22d848/Monetary+developments.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-533c4d4d-be2b-4086-b0c1-74d33a22d848-nooWGYB
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/533c4d4d-be2b-4086-b0c1-74d33a22d848/Monetary+developments.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-533c4d4d-be2b-4086-b0c1-74d33a22d848-nooWGYB
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/533c4d4d-be2b-4086-b0c1-74d33a22d848/Monetary+developments.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-533c4d4d-be2b-4086-b0c1-74d33a22d848-nooWGYB
https://data.snb.ch/en/topics/snb/cube/snbmonagg?fromDate=2024-08
https://fred.stlouisfed.org/series/MANMM101EZM189S
https://fred.stlouisfed.org/series/MABMM301EZM189S
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3.2.4.Kripto Varliklarin Sermaye Piyasasi Araci Olarak Nitelendirilmesi

Doktrinde kripto varliklarin, sermaye piyasas1t aract olmadiklar1 yoniinde goriisler
mevcuttur.”>! Bu goriislerin temelinde 6362 Sayili SerPK’da sermaye piyasasi araglarinin
tanimlanmadig1 bu sebeple 2499 Sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu taniminin gegerliligini
korudugu ve kripto varliklarin sermaye piyasasi araci niteligini tasimadig: fikri vardir.
Ancak 6362 Sayili Kanun m.13/1 uyarinca sermaye piyasasi araglarinin kripto varlik
olarak ihract miimkiindiir. Kanun, bu hiikiimle kripto varliklarin sermaye piyasasi araci
olabilecegine hilkkmetmistir. Yine 6362 Sayili Kanun m.35/B-6 uyarinca kripto varliklarin
sermaye piyasast araclarina 0zgii haklar saglayabilecegi belirtilmistir. Bu kanuni
tanimlardan hareketle kripto varliklarin sermaye piyasasi araci niteliginde olabilecegini
diisiinmekteyiz. Ozellikle PAXG gibi belli bir meblagi temsil eden ve alacak hakki veren
tokenlerin emtia senedi ve dolayisiyla sermaye piyasast aracit olabilecegini
diistinmekteyiz. Yine security token olarak nitelendirilen menkul kiymet tokenlerinin de
sermaye piyasasi araci niteliginde oldugu kanaatindeyiz.”*? Ancak tekrar etmekte fayda
var ki her kripto varlik kendi nitelik ve islevine gore ayr1 ayri1 degerlendirilmelidir.
Dolayisiyla PAXG gibi ART tokenler i¢in sermaye piyasasi niteliginde olduklaria dair
goriistimiiz olmakla birlikte; BTC, ETH gibi varliklar: sermaye piyasasi araci niteliginde
degerlendiremeyecegimiz ve bu varliklarin, her ne kadar doktrinde kripto varliklarin

933

ancak CEX’ler agisindan emtia vasfinda olacag ileri siiriilse de’°, emtia niteliginde

olacagi kanaatindeyiz.

3.2.5.Kripto Varhklarin Alacak Hakki Olarak Nitelendirilmesi

Kripto varliklarin hukuki niteligi, islevleri disinda, nasil muhafaza edildiklerine gore de
ayrigsmaktadir. CEX’ler disinda, merkeziyetsiz clizdanlarda ve soguk ciizdanlarda, tutulan
kripto varliklarda kisi kripto varliklara gercek anlamda sahip olmaktadir. Yani kripto
varliklar tizerinde fiili bir hakimiyet, egemenlik s6z konusudur. Yine bu varliklarin
zilyetligi ve miilkiyeti, kripto varlik sahibindedir. Tasinir esyalarda miilkiyet, zilyetlik ile

iktisap edilir ve korunur. Kripto varliklara taginir esya hiikiimlerinin kiyasen uygulanmasi

931 YILMAZ, 5s.94. TURANBOY, s.57. UZUMCU, YILDIRIM, s.275 vd.
932 Ayrmtih bilgi igin bkz. yuk. “Kripto Varliklarin Menkul Kiymetler ile Karsilagtirilmast” baglig:.
933 YALCIN, s.111.
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neticesinde kripto varliklarin maliki, ayn1 zamanda onlarin zilyedidir. Zilyetlik, fiili
egemenligi ifade etmektedir. Kripto varliklarda fiili egemenlik, ancak varliklarin
tutuldugu ciizdanin 6zel anahtariyla saglanmaktadir.”** Bu agiklamalar 1s18inda kripto
varliklarin maliki, 6zel anahtarin zilyedidir denebilir.”>> CEX’lerde tutulan kripto
varliklar icin ise kripto varlik sahibinin dogrudan bir miilkiyet hakki veya zilyetligi
bulunmamaktadir.”*¢ Ciinkii CEX’lerde tutulan kripto varliklarda 6zel anahtarin kontrolii
CEX’tedir.”*” CEX’ler kullanicilarinin 6zel anahtarina sahip oldukga kullanicilarimim
kripto varliklarini kontrol edebilirler.”*® CEX iizerinden kripto varlik satin almak isteyen
bir kisi CEX’e, kisisel bilgilerini ibraz ederek ve {iiyelik sdzlesmesi imzalayarak
kaydolmaktadir. Kullanic1 CEX’e kaydolmakla CEX uygulamasi veya CEX’in web sitesi
aracilifiyla kripto varlik satin alabilmektedir. Kullanici, fiat parasim1 banka hesabi
vasitasiyla CEX’in banka hesabina aktarir ve CEX bu fiat paray1 kullaniciya tanimlar.
Kullanici, fiat parasin1 bagka kripto varliklarla takas ederek kripto varlik sahibi olur.
CEX, kullanicinin satin almak istedigi kripto varligi, kullanicidan aldig1 bakiyeyle satin
alir ve bu kripto varliklari, kullanictya tanimladigi merkeziyetsiz ciizdana gonderir.
Kullanici, 6zel anahtara sahip olmadigindan kripto varliklarint CEX yedinde tutmaktadir.
Kullanici istediginde bu kripto varliklar1 baska varliklarla veya fiat parayla degistirerek
banka hesabina ¢ekebilmektedir. Ayni sekilde kullanici, kripto varliklarini CEX’ten satin
aldiktan sonra merkeziyetsiz ciizdanina veya soguk ciizdanina da g¢ekebilmektedir.
Dolayisiyla CEX, kullaniciya satin aldig1 kripto varligi 6deme borcu altindadir.”>® Ancak
kullanici, bu kripto varligit CEX yedinde tuttugu siirece kripto varliga dogrudan sahip
olmamaktadir. Ciinkii kullanicinin, bu varliklar {izerinde tam bir hakimiyet s6z konusu
degildir. Zilyetlik iradesi mevcut olsa da fiili egemenlik unsuru, 6zel anahtarin kontrolii
CEX’te olacagindan, eksik olacaktir.. Bu sebeple CEX yedinde tutulan kripto varliklarin

alacak hakki niteliginde oldugunu diisiinmekteyiz.

934 Ayrmtil bilgi igin bkz. yuk. “Kripto Varliklarin Tiirk Medeni Kanunu Kapsaminda Degerlendirilmesi” basligi
“Esya Hukuku” alt baslig1.

935 G. OZDEMIR, 5.304.

936 Ayrmtih bilgi igin bkz. yuk. “Kripto Varliklarin Tiirk Medeni Kanunu Kapsaminda Degerlendirilmesi” basligi
“Esya Hukuku” alt baslig1.

937 G. OZDEMIR, 5.294.

938 AYMAZ, 5.1689.

939 CEX lerin isleyisi hakkinda ayrintili bilgi igin bkz. yuk. “Kripto Varlik Terminolojisi” bagligi “Merkezi Borsa
(Centralized Exchange) ve Merkeziyetsiz Borsa (Decentralized Exchange)” alt baglig1.
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DEGERLENDIRME VE SONUC

Kripto varliklarin hukuki niteliginin degerlendirilmesi neticesinde kripto varliklar
hakkinda, ¢esitlilik arz etmeleri nedeniyle, kiil halinde bir hukuki nitelik tespitinin ¢ok
yerinde olmayacagimi diistinmekteyiz. Ancak hukukun, icra hukuku gibi kapsayict bir
tasnif gerektirecek alanlar1 da mevcuttur. Bu sebeple kapsayici bir hukuki nitelik tespiti
yapmak gerekirse, kanaatimizce kripto varliklar taginir esya hilkkmiinde varliklardir. Bu
hukuki tasnif tiim kripto varliklar1 kapsamaktadir. Ancak daha alt tasniflerde menkul
kiymet niteliginde kripto varliklar, kripto para olarak degerlendirebilecegimiz
stablecoinler, ispat araci niteligi tastyan NFT ler gibi cesitli hukuki aidiyetler karsimiza
cikmaktadir. Bu hukuki nitelik tasniflerinin ise yasal diizenlemelerle yapilmasi gereklilik
arz etmektedir. Dolayisiyla hukukun neredeyse her alanini ilgilendiren kripto varliklar,

hukuki nitelikleri agisindan, genis bir alanda diizenlemeye muhtactirlar.

Kripto varliklarin hacmi ve kullanim alanlar giin gectik¢e artmakta ve hatta El Salvador
orneginde oldugu gibi tedaviildeki resmi para birimi haline gelmektedir. Bu sebeple
kripto varliklarin hukuki niteliginin tespiti, kripto varliklara uygulanacak hiikiimlerin
belirlenmesi ve kripto varliklari konu edinen uyugmazliklarin ¢6ziimiinde 6nemli rol
oynamaktadir. Hukukumuzda gerek uygulamada gerekse mevzuatta eksiklikler
bulunmaktadir. 7518 Sayili Kanun ile 6362 Sayili SerPK’da degisiklik yapilmasi ve
kripto varliklarin yasal statiilerinin belirli bir ¢er¢eveye alinmasinin olumlu bir baslangi¢
oldugu kanaatindeyiz. Bu diizenleme ile kripto varliklarin sermaye piyasasi araci
niteliginde olabilecegi ve sermaye piyasasi araglarinin kripto varlik olarak ihracinin
miimkiin kilinmasi, kanimizca oldukca ilerici bir yaklagimdir. Calismamizda da
bahsettigimiz tlizere kripto varliklarin hukuki nitelikleri cesitlilik arz etmektedir. Bu
sebeple hukukun daha fazla alanini ilgilendiren diizenlemeler yapilmasina ihtiya¢ vardir.
Ozellikle TMK anlaminda m.762 benzeri diizenlemelerle kripto varliklarmn tasinir esya
niteligi hususundaki goriis ayriliklar1 sona erdirilmeli, kripto varliklar hakkinda taginir
esyalara iliskin hiikiimlerin kiyasen uygulanmasi hakkinda hiikiim diizenlenmelidir. Yine
kripto varliklardan 6deme araci niteligi bulunan stablecoinlerin MiCA kapsamindaki
tasnif de kaynak alinarak elektronik para niteliginde degerlendirilmesi i¢in kanuni

diizenlemeler yapilmasi isabetli olacaktir.
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Kripto varliklar, cesitli cevrelerce devletin denetiminden kagma araci olarak
kullanilabilmektedir. Bunun ¢6ziimii olarak, kripto varliklarla 6deme yapilmasinin 6nii
acilarak merkeziyetsiz cilizdan adreslerinin kayit altina alimmmasi, bu hususta tesvik

verilerek ciizdanlarin kayit altina alinmasinin hizlandirilmasi gerektigini diistinmekteyiz.
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