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Bilgilendirme Notu
Fiziki altin ve gumusun dijital ortamda alim satimi

Maliye Bakanhq, fiziki altin ve glimusiin dijital ortamda alim satimini mimkin kilacak yeni bir
sistem icin harekete gecti. Resmi Gazete'de yayimlanan duzenlemeyle hayata gecirilecek Dijital
Kiymetli Maden Sistemi sayesinde fiziki altin ve gumus, dijital ortamda alinip satilabilecek. Simdi
bunun ne oldugunu ? neden gerekli olduguna ve etkilerine bakalim.

Bugiin Resmi Gazete'de yayimlanan teblig, ilk bakista "Kiymetli Maden Standartlari ve Rafinerileri
Tebligi'nde degisiklik" gibi teknik bir dizenleme olarak goriinliyor. Ancak bence asil mesaj,
Turkiye'nin gercek dunya varhiklarinin (Real World Assets - RWA) tokenizasyonu
konusunda hukuki cerceveyi olusturmaya baslamasidir.

Burada dikkat edilmesi gereken nokta, diuzenlemenin kripto varliklari tesvik etmekten ziyade,
fiziki karsihgr bulunan kiymetli madenlerin dijital temsilini tanimliyor olmasi. Teblig o6zellikle
"birebir fiziki karsihgi Darphane veya Borsa nezdinde saklanan" ifadesini kullanarak bunun
sentetik ya da algoritmik bir yapi olmadigini net sekilde ortaya koyuyor. Yani olusturulacak dijital
varlik, kasadaki altin tGzerinde milkiyet veya hak sahipligini temsil edecek.

Bence diizenlemenin en kritik kismi tam da burada bashyor. Clinklii Maliye Bakanhgi ilk kez
mevzuat dizeyinde, dagitik defter teknolojisi altyapisi kullanilarak olusturulan ve fiziki varlikla
birebir iliskilendirilen dijital kiymetli maden kavramini tanimliyor. Bu aslinda sermaye
piyasalarinin gelecegine yonelik bir altyapi yatirimi.

Dinyadaki egilimlere baktigimizda son iki yildir finans sektoriiniin en 6nemli giindemlerinden biri
tokenizasyon. BlackRock, JPMorgan, Franklin Templeton ve Avrupa'daki bircok finans kurulusu
devlet tahvillerini, para piyasasi fonlarini ve altini blockchain tabanh altyapilara tasimaya basladi.
Clnkii amac yeni bir yatirm Grand Uretmek degil; mevcut finansal varliklarin takasini,
saklanmasini ve transferini daha verimli hale getirmek.

Maliye Bakanliginin yaptigi diizenleme de bu kiiresel doniisiimiin disinda kalmama istegi
olarak okunabilir.

Bir diger 6nemli nokta ise tebligin sermaye piyasasi hukuku ile blockchain teknolojisini
ayni zeminde bulusturmasi. Dikkat edilirse dijital kiymetli madenlerin olusturulmasi, merkezi
takas kuruluslarinin dondsum islemini gerceklestirmesine ve Hazine ve Maliye Bakanhgi'nin
uygun gorisine baglaniyor. Bu da tamamen merkeziyetsiz bir yapidan ziyade, izinli
(permissioned) ve reglilasyona tabi bir dijital varlik ekosistemi tasarlandigini gosteriyor. Yani
Tarkiye'nin yaklasimi, "6nce regulasyon, sonra dijitallesme" seklinde ilerliyor.

Bence piyasa acisindan en stratejik konu ise KMTS yani Kiymetli Maden Takip Sistemi.
Bugiine kadar rafineriden c¢ikan altinin izlenebilirligi belirli dlctide mimkiindi ancak yeni sistemle
birlikte her tretimin dijital kayit altina alinmasi zorunlu hale geliyor. Ustelik sadece yeni Uretimler
degil, daha oOnce (Uretilmis ve henlz satiimamis stoklar da sisteme dahil ediliyor. Boylece
piyasadaki tim altin zamanla kayit altina alinmis olacak. Bu aslinda kiymetli maden
piyasasinda tam anlamiyla bir "asset registry" olusturulmasi anlamina geliyor.
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Fiziki altin ve gumusun dijital ortamda alim satimi

Bunun birkac 6nemli sonucu olabilir.

Birincisi, piyasanin seffafligi artacak. Rafineri, Darphane, Borsa Istanbul ve merkezi takas
kuruluslar arasinda ortak bir kayit altyapisi olusacak. Bu durum sahte urlin, kayit disi ticaret ve
izlenemeyen stok risklerini azaltabilir.

Ikincisi, saklama ve takas siirecleri zamanla dijitallesebilir. Bugiin fiziki transfer gerektiren
bircok islem, mulkiyet kaydinin degismesiyle tamamlanabilir. Bu da islem maliyetlerini disurirken
takas surelerini kisaltabilir.

Uclinciisi ise finansal iiriin cesitliligi acisindan 6énemli bir kapi aciliyor. Bugiin yalnizca
fiziki altin veya bankalardaki gram altin hesaplarini konusuyoruz. Ancak bu altyapi ileride dijital
altin sertifikalari, tokenize edilmis kiymetli maden fonlari veya merkezi saklama altyapisina bagl
yeni yatirim urdnlerinin gelistirilmesini mimkun hale getirebilir.

Borsa Istanbul acisindan da bu diizenleme stratejik 6nem tasiyor. Ciinkii teblig, dijital
kiymetli madenlerin borsada islem gorebilmesinin yolunu aciyor. Elbette bunun gergeklesmesi icin
ikincil dluzenlemeler ve teknik altyapinin tamamlanmasi gerekiyor. Ancak hukuki zeminin
olusturulmasi ilk ve en kritik adim.

Bankacilik sektori acisindan baktigimizda ise 6Ozellikle saklama hizmeti veren bankalar,
dijital varlik saklama altyapilan ve kiymetli maden islemlerinde aktif olan kurumlar
icin yeni bir is alani dogabilir. Ayni sekilde Merkezi Kayit Kurulusu, Takasbank ve Borsa
Istanbul'un dijital varlik ekosistemindeki roliiniin zaman icinde genislemesi de siirpriz olmaz.

Peki bu isin yatirnmciya faydasi ne olabilir?

En biylk avantaj erisim kolayhgi. Bugliin 100 bin liralik kilge altin almak herkes icin kolay
degil. Ama ayni kiilce altin binlerce parcaya boliiniirse, insanlar cok daha kiicuk tutarlarla yatirm
yapabilecek. Belki 100 lira, belki 500 lira, belki 1.000 lira ile o buylk kuilcenin ¢ok klguk bir
kismina ortak olabilecek. Yani buylk yatirnrmciyla kictk yatirnmci ayni Grtine yatirnm yapabilecek.
Dijital finans mimarisini sekillendirebilecek temel yapi taslarindan biri olma potansiyeli tasiyor.

Ikinci avantaj ise hiz. Bugiin fiziksel altin satarken; kuyumcuya gidiyorsunuz, ayira bakilyor,
tartilyor, fiyat pazarligi yapiliyor. Dijital sistemde ise birkac saniye icinde alim satim
gerceklesebilecek.

Uclincli avantaj maliyet. Altini kasada saklamak, sigortalamak, tasimak, korumak ciddi maliyet
olusturuyor. Dijital sistem bunlarin dnemli bir bolimunua azaltabilir.
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Piyasalara kisa vadeli etkisine gelirsek, agikgasl bu dlizenlemenin ons altin, gram altin veya Borsa
Istanbul izerinde hemen fiyatlanacak bir etkisi olacagini diisinmiyorum. Clinkl burada degisen
sey varligin ekonomik degeri degil, o varligin kayit, saklama, transfer ve milkiyet altyapisi.

Ancak orta ve uzun vadede bu dizenleme, Turkiye'nin sermaye piyasalarinin dijital dondsimu
acisindan 6nemli bir esik olabilir. Eger ilerleyen dénemde bu yapi tahviller, kira sertifikalari,
yatinm fonlari veya diger gercek diinya varliklarina da genisletilirse, bugiin yayimlanan tebligi
geriye donip baktigimizda sadece altin piyasasina iliskin teknik bir diizenleme degil, Tlirkiye'nin
tokenizasyon ve dijital sermaye piyasalarina gecis surecinin ilk somut hukuki
adimlarindan biri olarak degerlendirebiliriz.

Dolayisiyla bu duzenlemeyi bir "UrGn duzenlemesi'nden cok, finansal piyasa altyapisini
donustirmeye yonelik stratejik bir regulasyon olarak goruayorum. Bugun etkisi fiyatlarda
hissedilmeyebilir; ancak dnimizdeki 5-10 yillik perspektifte Tlrkiye'nin dijital finans mimarisini
sekillendirebilecek temel yapi taslarindan biri olma potansiyeli tasiyor.
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29 Temmuz 2026 CARSAMBA, Resmi Gazete Say : 33324

TEBLIG

Hazine ve Malive Bakanhgindan:

KIYMETLI MADEN STANDARTLARI VE RAFINERILERI HAKKINDA TEBLIG
(TEBLIG NO: 2023/1)'DE DEGISIKLIK YAPILMASINA DAIR TEBLIG
(TEBLIG NO: 2026/1)

MADDE 1- 23/2/2023 tanhh ve 32113 sayilh Resmi Gazete'de yvayimlanan Kiymeth Maden Standartlan ve
Rafinerilert Hakkinda Tebhg (Teblhif No: 2023/1)7in 6 ner maddesinin binnei fikrasindan sonra gelmek lizere asagidaki
fikralar eklenmis ve diger fikralar buna gére teselsiil ettirtlmistir,

*(2) Birebir fiziki karsih@ Darphane veya Borsa nezdinde saklanan belirli bir safhik derecesinde ve agirhikta
islenmemis kivmetli madenmin, Borsa diyelen arasinda transferine imkin saglavan, dagiuk defter teknolojisi altyapisina
sahip bir sistem GUzerinden 6/12/2012 tarthlh ve 6362 sayilh Sermaye Piyvasasi Kanunu kapsaminda sermaye pivasas
araci veya sermaye piyasas! araglarmna ozgii haklar saglayvan knipto varhik va da platformlarda iglem goren knpto varhk
olarak nitelendinlmeyen gavn maddi varhk mitehi@gindek: dijital kiymetli madene 6362 sayili Kanun kapsaminda
faalivet gisteren merkezi takas kuruluslan tarafindan donistirilmesi ve bunlann Borsada iglem gérmesi igin
Bakanhin uygun gorigiiniin alinmasi zorunludur.

(3) Ikinci fikranm uygulanmasia ve kayitlann tutulmasma iliskin usul ve esaslar Bakanh@m uygun goriisii
almarak Borsa tarafindan yapilacak dizenlemelerle belirlenir.™

MADDE 2- Aym Teblife asafudaki gegici maddeler eklenmistir.

“Kaymetli maden takip sisten

GECICI MADDE 2- (1) Bu maddenin virirlik tarihi itibaniyla, gegici 1 inci maddenin birinci ve ikinci
fikralar kapsaminda Bakanhga bagvuruda bulunan ve basvuru degerlendirme stirect devam eden Tirkive'de yerlesik
tiizel kisilerin 17 nci madde uyarinca KMTS kapsaminda tiretim yapmasi zorunludur.

(2) Birinci fikra uyannca KMTS kapsaminda iiretim vapmasi zorunlu olan rafineriler tarafindan bu maddenin
yiirtirlitk tarithinden itibaren | ay icensinde KMTS kayit islemleni i¢in Darphaneye basvurmasi zorunludur.

(3) Birinci fikra uvarinca KMTS kapsaminda iiretim yapmasi zorunlu olan rafinerilerce, KMTS kayu
islemlerimin Darphane tarafindan onaylanmasimi miiteakip 1 ay wensinde, KMTS kayit tanhinden once tretilen ve
satisi gergeklestinimemis standart 1slenmenus kiymeth madenler ve basih kiymeth madenlerin 17 nei maddenin ikinei
fikrasi kapsaminda KM TS yve kaydimin vapilmasi zorunludur,

Giegis hikkumlen

GECICI MADDE 3- (1) Bu maddenin viriirliik tarihi itibarniyla gayri maddi varhk niteligindeki dijital kiymetli
madenlere donastinilmiis olan varhklarnn Borsada islem gormesi icin Bakanh@in uygun gortisi aramr.™

MADDE 3- Bu Teblig vayimi tarihinde yvartirlage girer.

MADDE 4- Bu Tebhg hikiimlerini Hazine ve Maliye Bakam yiiriitiir,
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Cekince

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye &6zel sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinizle uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece Dburada yer alan
bilgilere dayanilarak vyatirim karari verilmesi Dbeklentilerinize uygun sonucglar
dourmayabilir. Bu raporda yer alan bilgiler Al CAPITAL Yatirim Menkul DeJerler
A.S.’'nin Arastirma Bolumu tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi
bir hisse senedinin alim satimina 1liskin Dbir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden wve Dbu bilgilerin ticari amacli kullanilmasindan dogabilecek
zararlardan Al CAPITAL Yatirim Menkul De§erler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Isbu rapordaki tum goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Al
CAPITAL Yatirim Menkul DeJerler A.S. Arastirma Bélumi’ne ait olup diJer GULER
HOLDING Grubu sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki
tiim goris ve bilgiler o©nceden haber verilmeksizin de§Jistirilebilir. Al CAPITAL
Yatirim ve diger grup sirketleri Dbu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde
pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi
gecen sirketlerle Al CAPITAL Yatirim ve diJer grup sirketlerinin yatirim bankaciligda
ve/veya diJer 1s iliskileri icinde olabilecegini wveya bu tir is firsatlara

araylsinda olabilecegini kabul ederler.

Al Capital Yatirim- Arastirma

Yatirim Artik Daha Kolay!

Al Capital’in guclu altyapisi, uzman kadrosu ve yenilikci
dijital c¢cozumleriyle yatirim yapmaya bugun baslayin.

Hemen Hesap AcC

alcapital.com.tr
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