Avrupa Birligi’'nde Kripto Varliklar icin Yururluge Girecek
Olan Duzenlemenin Turkiye'ye Olasi Yansimalari

Avrupa Parlamentosu, Avrupa Komisyonu tarafindan dijital finans stratejisi kapsaminda sunulan Kripto
Varlik Piyasalarina iliskin 24 Eyliil 2020 tarihli 2020/0265 numarali Tiiziik Teklifi'ni, (“MiCA”) 20 Nisan 2023
tarihinde 517 lehte, 38 aleyhte ve 18 cekimser oyla kabul etti. isbu diizenleme, bugiine kadarki kripto
varliklara iligkin en kapsamli diizenleme olarak tarihe ge¢cmekte Avrupa Birligi (“AB”) icerisinde kripto
varliklarin yasal statiileri ve uygulanacak standart kurallari belirlemekte ve kripto varliklarla yapilan
islemlerin izlenmesi, tiiketicinin korunmasi, piyasa manipulasyonlarinin engellenmesi ve mali suclarla
micadele edilmesi konularini da icermektedir.

Her ne kadar daha once Estonya ve Malta basta olmak lizere bazi AB iilkelerinde lisansa iligkin
dizenlemeler yapilmis olsa da; uygulamadaki farklilasmalar ve denetleme fonksiyonundaki eksiklikler
kripto varliklarin ihraci, ticareti, takasi ve saklanmasi icin tiiketici koruma kurallarinin belirlenmesini ve
kripto varlik piyasalarinin bitiinliigiinii saglamak amaciyla piyasa manipiilasyonlarinin 6nlenmesine yonelik
tedbirlerin alinmasina iliskin tek tip bir diizenleme yapilmasini gerekli kilmistir. Bu gerekceler isiginda, MiCA
ile AB'nin temel olarak hedefi; (i) kripto varliklarin ihrag¢ edilebilmesi ve ticarette kullanilabilmesi icin
seffaflik ve agiklama gerekliliklerinin saglanmasini, (ii) kripto varlik hizmet saglayicilarinin ve varlik
referansli token (“asset-referenced token” “ART”) ve elektronik para token (“electronic money token” “EMT")
ihrac edenlerin yetkilendirilmesi ve denetimin yapilmasini ve (iii) ART ve EMT ihrag edenlerin ve kripto varlik
hizmet saglayicilarinin isleyisinin, organizasyonun ve yonetimini saglamaktir.

Kripto varliklarin halka arz edilmesi, alim-satim i¢in kabul edilmesi ve AB sinirlari icerisinde kripto varlik
hizmeti sunulmasi halinde MiCA'ya uyumlulugun saglanmasi gerekmektedir. isbu hizmetleri gerceklestiren
(i) ART ve EMT disinda kripto varliklari ihrag edenlere (“CAI") veya (ii) ART ihrag edenlere veya (iii) EMT ihrag
edenlere veya (iv) kripto varlik hizmet saglayicilarina (“CASP”) iliskin diizenlemeler getirilmistir. Bu
dogrultuda MiCA, tiiketicinin ve yatirirmcinin korunmasi amaciyla mevcut finansal hizmetler mevzuati
kapsaminda diizenlenmeyen kripto varliklarin ihra¢ edilmesine ve ticaretinin yapilmasina iliskin olarak
seffafliga, yetkilendirmelere ve islemlerin denetimine iliskin birtakim diizenlemeleri ve kurallari
icermektedir.

MiCA ile tlketicilerin islemleriyle baglantili riskler ve maliyetler hakkinda bilgilendirilmesi ve piyasa
biitiinligliniin ve finansal istikrarin saglanmasi hedeflenmistir. Bu dogrultuda, MiCA kapsaminda, kripto
varliklari halka arz edenler veya kripto varlik alim-satim platformu saglayanlarin, ilgili varliklarla ilgili
bilgilerin yer aldigi bir teknik rapor (“white paper”) hazirlamasi gerekmekte olup; hukuka aykiri olarak
iceriden bilgi verilmesini ve piyasa manipulasyonunu onlemek icin ozel kurallar getirilmekte ve eksik, adil
olmayan veya net olmayan teknik raporlar, yaniltici bilgiler veya kripto varlik ihracatgisinin kusuru; zarara
ugrayan kullanicilara tazminat hakkr saglamaktadir.

MiCA, piyasa manipiilasyonuna karsi ve kara para aklama, teroriin finansmani ve diger sug faaliyetlerini
onlemeye yonelik tedbirleri de icermektedir. Kara para aklama risklerine karsi koymak i¢in Avrupa Menkul
Kiymetler ve Piyasalar Otoritesi (European Securities and Markets Authority “ESMA”), AB'de yetkisiz olarak
faaliyet gosteren uyumlu olmayan kripto varlik hizmet saglayicilarini izleyecektir. ESMA'ya, yatirimcilarin
yeterli bir sekilde korunmamasi veya piyasa bitiinlugiiniin veya finansal istikrarin tehdit edilmesi halinde,
hizmetleri yasaklama veya kisitlama vyetkileri verilmistir. MiCA'nin uygulama usul ve esaslari, AB lye
devletlerinin ESMA ve Avrupa Bankalar Birligi (European Banking Authority “EBA”) ile birlikte ¢alismasi ile
belirlenecektir.



Kripto
Varlik
ihrag
Edenler
(cAi)

{-\RT
lhrag
Edenler

Kapsam ve Diizenlemeler
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Tiizel kisilik olarak kurulmalidir.

v Taslak teknik raporun hazirlamasi ve ilgili AB liye
devletinin yetkili makamlarina bildirmesi ve akabinde
MiCA'da belirtilen sekilde kripto varligin halka arz
edilmesinden once yayimlamasi gerekir.

v Kripto varliklara iliskin white paper'i ve uygun oldugu
durumlarda pazarlama iletisimlerini, en ge¢ bu kripto
varliklarin halka arzinin veya bu kripto varliklarin
kripto varliklar igin bir ticaret platformunda ticarete
kabuliiniin baslangi¢ tarihine kadar kamuya agik
olacak sekilde kendi web sitelerinde
yayinlayacaklardir.

Teknik rapor icin ESMA, EBA'min da goriisiinii alarak,
standart form, format ve sablonlar hazirlayarak taslak
uygulama teknik standartlan geligtirecektir.

v AB liye devletlerinin yetkili makamlari tarafindan
yetkilendirilmelidir.

v' Teknik rapor ve mevcut olmasi halinde pazarlama
iletisimleri  hakkinda bilgileri  yetkili makamlara
bildirmelidir. Yetkilendirme ile teknik rapor onaylanmis
kabul edilmektedir.

v" Yetki, tum AB sinirlari icerisinde gecerli olmaktadir.

v’ Yetki basvurularinda, teknik raporun yani sira sirket ana
sozlesmesi, faaliyet programi, yonetim kadrosu (iist
yonetimde gorev alacak kisilerin sabika kaydinin
bulunmamasi gerekir) hakkinda bilgiler, i¢ kontrol ve risk
yonetimi prosediirleri gibi bilgilere yer verilmesi
gerekmektedir.

v" MiCA'da belirlenen tutarda 6zsermayeye sahip olmalari
gerekmektedir. Bu kapsamda ART ihracatgilarinin
350.000 Avro veya rezerv varliklarin ortalama miktarinin
%2'sine karsilik gelen tutarlardan hangisi yiiksek ise
onun es degerinde oOzsermayeye sahip olmasi
gerekmektedir.

v Oz sermaye tutarindan farkli olarak, ART ihracatgilarina,
varlik rezervi olusturma ve siirekli olarak muhafaza etme
yikimliilugi getirilmistir.

v Onemli ART tanimi yapilmis ve bunlara iligkin ek
yikiumliilikler getirilmistir. Miisteri tabani biiyiikliigii,
piyasa degeri, kripto varlik rezervinin biiylkligi, sinir
otesi faaliyet gerceklestirilmesi  gibi  kriterlerin
degerlendirilmesi ile ART, “Onemli ART” olarak kabul
edilebilecektir.

Teknik rapor icin EBA, ESMA ile calisarak, standart form,
format ve sablonlar hazirlayarak taslak uygulama teknik
standartlar gelistirecektir.

Kapsam Disi

Kripto varliklarin licretsiz olarak sunulmasi.

Daginik defter teknolojisinin (Dagitik defter
teknoloji olarak da bilinmektedir.) bakim veya
islemlerin  dogrulanmasi kapsaminda odiil
olarak madencilik araciligi ile otomatik olarak
olusturulmasi.

Benzeriz ve diger kripto varliklarla
degistirilemeyen kripto varliklarin olmasi (NFT
gibi).

Kisilerin kendi nam ve hesabina hareket
ettikleri durumlar ve hizmetin AB lye
devletlerinin her birinde 150'den daha az kisiye
sunulmasi.

12 ay igerisinde, AB icerisinde kripto varliklarin
halka arzinin toplam bedelinin 1.000.0000
Avro’yu veya baska bir para birimindeki
esdegerini asmamasi.

Kripto varliklarin halka arzinin sadece nitelikli
yatirimcilara yonelik olmasi ve sadece bu
nitelikli yatinmcilar tarafindan tutulmasi.

12 ay boyunca, her takvim giinliniin sonunda
hesaplanan, ARTlerin ortalama odenmemis
tutarinin 5.000.000 Avro veya baska bir para
birimindeki esdegerini asmamasi.

ART'lerin  halka arzinin yalnizca nitelikli
yatinmcilara yonelik olmasi ve ART'lerin

yalnizca bu nitelikli yatirmcilar tarafindan
tutulmasi.



EMT v" AB iiye devletlerinin yetkili makamlari tarafindan bir X Nitelikli yatinmcilar tarafindan pazarlanan,
kredi kurulusu veya bir elektronik para kurulusu olarak dagitilan ve vyalnizca nitelikli yatinmcilar
yetkilendirilmis olmasi gerekmektedir. tarafindan elde tutulabilen elektronik para
tokenlari.
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v/ EMT'nin AB'de halka arz edilmesinden veya ticarete
kabul edilmesinden once EMT ihra¢ edenlerin web X Elektronik para tokenlarinin o0denmemis
sitelerinde teknik rapor yayimlamasi gerekmektedir. ortalama tutarinin her takvim giinii sonunda
hesaplanan 12 aylik bir siire zarfinda 5.000.000
Avro'yu veya baska bir para birimindeki
esdegerini agmamasi.

v' Kripto varlik teknik raporunda, ticretler de dahil olmak
uzere, itfa kosullari net bir sekilde belirtilmelidir.
Boylelikle, EMT sahiplerine EMT'leri nakde cevirme
hakkr taninmistir.

v AFT'lerde oldugu gibi, EMT'ler icin de “Onemli EMT”
ayrimi  yapilmis olup; Onemli EMTler icin ek
yikimlilukler getirilmistir.
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Kripto varlik hizmetleri, AB iiyesi bir devlette kayitli bir
ofisi bulunan ve yetkilendirilen tiizel kisilikler tarafindan
saglanabilecektir. En az bir direktor seviyesindeki
kisinin AB'de ikamet etmesi gerekmektedir.
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clan v Kripto varlik hizmeti sunmak isteyen tiizel kisiler, kayitli
(CASP) ofislerinin bulundugu AB iiye devleti yetkili makamina
yetkilendirme basvurusunda bulunmalidir.

v Pasaport hakki tanimlanmis olup, CASP’lerin birden fazla
AB liye devlette kripto varlik hizmetleri sunmasi
mimkiin  kiinmistir. Bu dogrultuda, CASP'lar, yetkili
makama, hangi liye devletlerde hizmet sunacaklari,
hizmetin baslangi¢ tarihi ve sunulan hizmetler hakkinda
bilgileri vermekle yiikiimlidiir.

v' MiCA, musteri fonlarinin korunmasi ve cikar
catismalarinin onlenmesine yonelik tedbirler de dahil
olmak iizere CASP'lerin risk yonetimine iligkin
gereklilikleri  belirlemektedir. Bu  diizenlemeler,
CASP'lerin durustluk, seffaflik ve hesap verebilirlikle
calismasini saglamayi ve kripto varliklarin yasadisi
amaglarla kotlye kullanilmasini onlemeyi
amaglamaktadir.

v' CASP'lerin, ESMA tarafindan kaydi tutulacak ve yetkili
makamlara ilgili bilgiler hakkinda diizenli raporlar
saglayacaktir.

v" CASP'lerin, sunulan kripto varlik hizmetinin niteligine
bagli olarak MiCA'da belirlenen asgari 6z sermaye tutar
veya bir onceki yilin sabit genel giderinin dortte birine
denk gelen tutar arasinda yiiksek olana karsilik gelen
miktar kadar ihtiyati giivenceye sahip olmasi
gerekmektedir.

v' Dis kaynak kullanan CASP’ler bakimindan ek giivenlik
onlemlerinin alinmasi gereklilikleri diizenlenmistir.

AB'’ye uyum kapsaminda Tiirkiye'de iizerinde calisilan ve daha evvel kripto varlik platformlarina lisans getirilmesini
ongoren taslakta degisiklik yapilmasi beklenebilir. Ozellikle yurtdisinda hizmet veren CASPler bakimindan

uygulamada farklilasmalarin s6z konusu olmasi ve MICA'daki kosullarin saglanmasinin beklenmesi olasidir.
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