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Baski Cilt

Yilhik Abone Bedeli

Dergimiz 3 AYLIK DERGI olup, gonderilen makaleler en az 1 tanesi 10 y1l ve tizeri mesleki kideme sahip olan
2 okuma komisyonu tiyesi tarafindan okunmaktadir.

Okuma komisyonu tarafindan uygun goriilen makaleler yayin kurulu karari ile yayimlanmaktadir. Yazim ve
yayin kurallar1 derginin son sayfasinda yer almaktadir.

Vergi Pusulasi Dergisinde yer alan yazi, tablo, sekil veya resimlerin telif hakki Maliye Denetim Elemanlari Der-
negine aittir. Bir boliimii veya tamami Dernek Yonetim Kurulu yazili izni olmaksizin kopyalanamaz ya da bas-
tirllamaz yazilardan alinti yapildiginda kaynagin belirtilmesi gerekmektedir.

Vergi Pusulasi Dergisinde yayimlanan yazilarin bilimsel ve etik sorumlulugu yazarlara aittir. Bu yazilar Hazi-
ne ve Maliye Bakanligi’'nin veya Vergi Denetim Kurulu'nun goriisii olarak degerlendirilemez



Yazi Danisma Kurulu

ADI - SOYADI UNVANI GOREV YERI
Naciye TASKESEN Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Adile ECEMIS GULEC Vergi Miifettisi Istanbul Sektérel-1
Cigdem GUNES ASIK Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Mikail OKYAY Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Hasan AYZIT Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Firat DEMIR Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Bayram MAVI Hazine ve Maliye Miifettisi Teftis Baskanligt
Cihad ULUS Vergi Miifettisi Ankara Sektorel-1
Adem YALCIN Vergi Miifettisi Istanbul Sektoérel-1
Hiiseyin SUNGUR Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Behi¢ BARISIK Vergi Miifettisi Ankara Sektorel-1
Kiirsat OZTURK Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Yusuf YILDIZ E. Vergi Miifettisi Ozel Sektor
Sedat KANLI Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Salih YILMAZ Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Sinan UYGUR Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Ahmet YAVUZ Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
ikbal BAS Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Ridvan ONDER Vergi Miifettisi Ankara Sektorel-1
Bilal KABASAKAL Vergi Miifettisi Ankara Sektorel-1
Emre SEZER Vergi Miifettisi Ankara Sektorel-1
Sercan KOC Vergi Miifettisi Istanbul Sektérel-1
Mehmet SUBASI Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Ibrahim Eren ARSLAN Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Yusuf KARATAS Vergi Miifettisi Ankara Sektorel-1
Ferhat ATAKUL Hazine ve Maliye Miifettisi Teftis Baskanligt
Halit islam EKMEN Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Pelin COSKUN Vergi Miifettisi Istanbul Sektdrel-1
Harun DOGAN E. Vergi Miifettisi Ozel Sektor
Ugur KUCUKKAHYAOGLU Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Kamil SIR Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Ramazan EFE Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Hasan KAYA Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Zehra DURKUN Hazine ve Maliye Miifettisi Teftis Baskanligt
Murat DONMEZ Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Cevdet KAPLAN Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Haluk AMIL Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
Naci KAYAOZU Vergi Miifettisi Ankara Sektorel-1
Sibgatullah IMAMOGLU Vergi Miifettisi Ankara Sektorel-1
Alican KARABULUT Vergi Miifettisi Ankara Sektorel-1
Naci KAYAKOZU Vergi Miifettisi Ankara Sektorel-1
Mehmet Nazmi TOR Vergi Miifettisi Istanbul Sektorel-1
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ONSOZ

Degerli Okurumuz,

Maliye Denetim Elemanlar1 Dernegi tiyelerinin degerli katkilari ile hazirlanan Vergi Pusu-
las1 isimli stireli yaymimizin ilk sayisimi okurlarimiz ile bulusturmanin gururunu yasamakta-
y1z. Hazine ve Maliye Bakanliginin 6nemli ve saygin mensuplarmin biinyesinde barimndiran
Maliye Denetim Elemanlar1 Derneginin misyonu merkezi denetim elemarn: kiiltiirti ile yeti-
sen kiymetli tiyelerimiz ve tiim maliye camiasini kucaklamaktir. Bu yolda atilacak en kiymet-
li adimin tiretmek ve paylasmak oldugunun bilinci ile dergimizin ilk sayisini siz degerli okur-

larimizin dikkatine sunuyoruz.

On makaleden olusan dergimizin ilk sayisinda tiim okurlarimiz i¢in faydali olacagini di-
sundiiguimiiz soru-cevap, yargi kararlari, giincel 6zelge biilteni, glincel mevzuat boliimlerine
ve pratik bilgilere de yer vermekteyiz. Tamami Sektorel Denetim Daire Baskanliklarinda go-
revli miifettisler ve akademisyenlerce hazirlanan dergimizin ilk sayisinda finans sektorti, krip-
to paralar, deme sistemleri, varlik yonetim sirketleri, yeniden degerleme, degerli konut ver-

gisi ve baskaca vergisel konulara iliskin faydali bilgiler yer almaktadir.

Dergimizin ilk sayisinda emegi gecen tiim yazarlarimiz, yazi danisma kurulu tiyelerimiz ve

kiymetli okurlarimiza tesekkiir ederiz. Faydali olmasi dilegiyle...

Vergi Pusulas1 Dergisi

Yayin Kurulu
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GUNUMUZ POPULER KRIPTO PARA YATIRIMI:
“ICO CILGINLIGI”

Muhammet KAYA
Vergi Miifettisi
ORCID Numaras1: 0000-0001-78-6496

OZET

Kripto paralarin 6zellikle de Bitcoinin (BTC) son yillarda ¢ok yiiksek degerlere ulasmasi
bircok yatirnmeinin dikkatini cekmistir. Oyle ki kripto para piyasalarinda toplam islem hacmi
Tuirkiye’de 1 milyar dolari, diinya genelinde ise 2.5 trilyon dolar1 asarak rekor kirmistir. Pandemi
tim diinyada oldugu gibi Tuirkiye’de de yatirimcr tercihlerinde farkliliklara neden olmus ve
hisse senedi piyasasinin yani sira yatirimcilarin gozii Bitcoin basta olmak tizere kripto paralara
yonelmistir. Haliyle kripto paralara olan ilginin giin gectikce artmasi kripto paralarin sayisinda
da buiytik bir artisa neden olmaktadir. Bu baglamda yeni kripto paralar ortaya ¢cikmakta ve bu
kripto para yatirimlari i¢in fon toplamak amaciyla bunlarin ilk arz (ICO - Initial Coin Offering)
yoluyla satis1 yapilabilmektedir. Bu yazimizda 6zellikle son désnemde merkezi borsalarda (CoinList
ve Huobi) ICO’su yapilmus kripto paralara ve bunlara nasil katilim saglandigina iliskin bilgilere

deginilecektir. Yazimizda yer alan bilgiler kesinlikle yatirim tavsiyesi kapsaminda degildir.

Anahtar Kelimeler: ICO, Public Sale, Kripto Para, Bitcoin, BTC,
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1. 1CO (Initial Coin Offering)
Nedir?

CO, Ingilizce “Initial Coin Offering”
Iteriminin kisaltmasi olup, kripto para arz1
anlamina gelmektedir. Projelere fon toplamak
amaciyla, yeni tiretilen bir jeton ya da kripto
varligin; Bitcoin, Ethereum, USDC, USDT
gibi popiiler kripto paralar karsiliginda satisa
sunulmasi stirecini tanmimlamaktadir. Satin
alinan jeton ya da kripto varliklar, projenin
sundugu tirtin ve servisler icin erisim, avantajli
kullanim ya da kar ortaklig1 gibi farkli amaclarla
kullanilabilmektedir.!

2.“CoinList” Borsasinda On
Satisi Gergeklestirilenler

CASPER (CSPR)

oinList borsasi tarafindan 2021 yilinda
Cén satist yapilan ilk coin/token CASPER
(CSPR) olmustur (Kendi blockchain sistemi olan
kripto paralar coin olarak adlandirilirken, var olan
blockchain iizerine insa edilen kripto paralar ise
token olarak adlandirilmaktadir. Orneg“in; Bitcoin,
Ethereum, Solana gibi kripto paralar kendi blockchain
sistemine sahiptir).

Casper, isletmeler ve gelistiriciler igin
tasarlanmis bir bahis kanit1 (Proof Of Stake)
blok zinciridir. Casper ag1, yapiya gore dogru
(CBC) Casper spesifikasyonu tizerine insa edilen

1 https://www.btcturk.com/bilgi-platformu/ico-nedir/
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ilk canl1 blok zinciridir ve agin stirdiirtlebilir
yeni pazarlar olusturmasina ve performans
veya giivenlikten 6diin vermeden neredeyse
tim varliklar1 tokenize ederek degerin kilidini

acmasina olanak tanir.?

CoinList borsasi tarafindan Casper satisina
katilmak isteyen katilimcilara tic farkli secenek
altinda CSPR coinleri satin alma yontemi
sunulmustur. Satisa kaydolmak igin 6ncelikle
CoinList borsasma kayit ve KYC (kimlik dogrulama)
isleminin yapilmis olmasi gerekmektedir. Satis

secenekleri ve tahsisatlar ise asagidaki gibidir:*

Yukarida yer verilen tablodaki satis seceneklerini

ozetle ifade etmek gerekirse;

* Secgenek 1’e toplam CSPR arzinin (10
milyar adet) %8’i tahsis edilmis olup, 800
milyon adet CSPR satist 0.015$ birim fiyat ile
gerceklestirilmistir. Bu secenekte satin alinan
CSPR’lar 12 ay kilitli kalacak ve 12 ay kilit
sliresinin sonunda ise her ay kilitler acilarak (6 ay)
kilit acilma siireci tamamlanacaktir. Maximum
satin alma limiti 1.000$ olup, her katilimcinin en
tist limitten alim yaptig1 varsayimi altinda kisi
bas1 alinabilecek maximum adet (1000/0.015=)
66.666 adettir. Her katilimci 66.666 adet alim
yaptig1 takdirde ise alim yapabilecek kisi say1s1
(800.000.000/66.666=) 12.000 kisi olmaktadar.

*  Segenek 2'ye toplam CSPR arzinin (10
milyar adet) %4’t tahsis edilmis olup, 400
milyon adet CSPR satis1 0.02$ birim fiyat ile
gerceklestirilmistir. Bu secenekte satin alinan
CSPRlar 6 ay kilitli kalacak ve 6 ay kilit stiresinin
sonunda ise her ay kilitler agilarak (6 ay) kilit

2 https://blog.coinlist.co/announcing-our-first-token-sale-of-202 1-casper/

3 https://coinlist.co/casper/
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Secenek 1 Secenek 2 Secenek 3
Satis Tarihleri 23-28 Mart 2021 25-28 Mart 2021 26-28 Mart 2021
Kilitleme 12 ay 6 ay 40 giin

28 Mart 2022’den itibaren
Serbest Birakma

28 Eyliil 2021°den itibaren

28 Mart 2021’den itibaren

Fiyat

6 ay 6 ay 40 giin sonra
Satin Alma Minimum 100$ Minimum 50.000$ Minimum 1008
Limitleri Maximum 1.000$ Maximum 250.000$ Maximum 5.000$
Finansman
. BTC, ETH, USDC, USDT|BTC, ETH, USDC, USDT|BTC, ETH, USDC, USDT
Yontemleri
Toplam Arzin
. . %8 %4 %4
Yiizdesi
Jeton Sayisi 800 milyon 400 milyon 400 milyon
Jeton Basma
0.015% 0.02% 0.03%

acilma siireci tamamlanacaktir. Maximum satin
alma limiti 250.000% olup, her katilimcinin en
tist limitten alim yaptig1 varsayimi altinda kisi
basi aliabilecek maximum adet (250.000/0.02=)
12.500.000 adettir. Her katilimc1 12.500.000
adet alim yapt1g1 takdirde ise alim yapabilecek
kisi sayis1 (400.000.000/12.500.000=) 32 kisi
olmaktadir. Bu satis secenegi minimum alim
tutar1 dikkate alindiginda daha ¢ok kurumsal

yatirimcilara hitap etmektedir.

*  Segenek 3’e toplam CSPR arzinin (10
milyar adet) %4’t tahsis edilmis olup, 400
milyon adet CSPR satis1 0.03$ birim fiyat ile
gerceklestirilmistir. Bu secenekte satin alinan
CSPR’lar 40 gun kilitli kalmis ve 40 gunliik
stiresinin sonunda Kkilitler tamamen serbest

birakilmistir. Maximum satin alma limiti 5.000%

olup, her katilimcinin en tist limitten alim yaptig1
varsayimi altinda kisi basi almabilecek maximum
adet (5.000/0.03=) 166.666 adettir. Her katilimc1
166.666 adet alim yaptig1 takdirde ise alim
yapabilecek kisi say1s1 (400.000.000/166.666=)
2.400 kisi olmaktadar.

Aciklamamizda yer alan alim yapabilecek
kisi say1st her katilimcinin maximum tutardan
alim yaptig1 varsayim altinda hesaplanmais
olup, yatirimcilarin daha az tutarda alim
yapmast halinde ise alim yapabilecek kisi say1s1

artmaktadair.

Simdi s6z konusu yatirimcilarin erken satis
yoluyla aldig1 CSPR’dan elde etmis olduklar:

avantajlar1 inceleyelim:

Tablodan goriilecegi tizere kilit stiresi en az
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olan (40 giin) secenek 3’tiir. Secenek 3’e katilim
saglayabilen yatirnmcilar tarafindan CoinList
borsas tizerinden alim yapilan CSPR’lar 40
giin sonunda serbest birakilmakta ve ticarete
(alim-satim-transfer) agik hale gelmektedir. 40
gtinliik kilit stiresi sonunda s6z konusu CSPR'lar
gesitli borsalar (CoinList, Houbi, Gate.io, OKX,
AscendEX, MEXC, CoinEx, BitMart, BKEX, Hotbit

vb.) tarafindan listelenerek ticarete agilmaistir.

Kilit stiresi sonunda serbest birakilan
CSPR’larin yine satisinin CoinList borsasi
tizerinden gerceklestirildigini duistintirsek;
ilk ticarete acildiginda CSPR fiyat olarak 1.36$
seviyesini gorerek yaklasik (1.36/0.03=) 45 kat
deger kazanmistir. Secenek 3’te maximum
tutardan alim yapan bir alicinin elinde 166.666
adet CSPR olduguna gore bu kisinin 5.000$
degerindeki yatirimi yaklasik (166.666x1.20$=)
200.000% seviyesine ulasmus olacaktir (Bu rakam
kisinin 1.20$ seviyesinden satis yapabildigi varsayimi
halinde hesaplanmstir).

Gilintimtiz itibariyle (03.03.2022) CSPR fiyati
0.073% seviyesinden islem gormekte olup,
secenek 1’den alim yapan kisi 5 kat, secenek
2’den alim yapan kisi 4 kat ve secenek 3'ten

alim yapan kisi 2.5 kat avantajli durumdadar.

Simdide CoinList borsasinda gerceklestirilen

on satiglara nasil katilim saglandigina deginelim:

Satislara kaydolmak icin 6ncelikle CoinList
borsasina kayit ve KYC isleminin yapilmis

olmasi gerektigini belirtmistik.

Coinlist borsasma kayit olunduktan sonra
borsada herhangi bir kripto varliginizin
bulunmasina gerek olmaksizin 6n satislara

katilmak i¢in basvuru yapilabilmekte ve katilim

PUSULASI

saglanabilmektedir. CoinList borsasi tarafindan
on satist yapilacak coin/token https://blog.
coinlist.co web sitesi tizerinden ilan edilmekte
ve burada on satis1 yapilacak coin/tokenlara
iliskin tum bilgilere (6n satist yapilacak coin/
token, toplam arz miktari, satist yapilacak miktari,
satig secenekleri, seceneklerin satis fiyatlari, basouru
stiresi, satis zamani ve saati, seceneklerin kilit siiresi

vb.) yer verilmektedir.

Borsaya kayit olunduktan sonra borsa icerisinde
yer alan “Token Sales” boltimiinden 6n satis1
yapilacak token satislarina kayit olunabilmektedir.
Kayit islemi basari ile tamamlandiktan sonra
token satisindan 6nce (genellikle satis saatinden
24 saat 6nce) kullanicilarin mail adresine token
satislarina katilabilecekleri bir adres linki
gonderilmektedir. Token satis saatinden ¢nce
bu linke tiklayarak satis sayfasmna giren tim
kullanicilar bir bekleme odasina alinmaktadir.
Satis saati geldiginde ise bekleme odasinda
bulunan ttim kullanicilara rastgele bir sira
atanmaktadir. Buradaki sira biiytik 6nem arz
etmektedir. CSPR satisinin secenek 1 satisina
girdigimizi diistinelim: satisa katilan her kullanici
maximum tutardan (1.000$) alim yaptiginda en
fazla 12.000 kisi alim yapabilecegine gore ilk
12.000 kisi arasinda sira alabilen kisiler token alimi
gerceklestirebilecek ve diger sirada bekleyenlere
ise sira gelmeyecektir. Her katilimci ortalama
500$ tutarinda alim yaptiginda ise ilk 24.000
kisi alim yapabilecektir (CoinList borsast tizerinde
gergeklestirilen soz konusu satiglara yiizbinlerce kisi
katilmakta olup, Tiirkiye'den de cok fazla katilimct

bulunmaktadir).

Borsada herhangi bir kripto varligimizin
bulunmasina gerek olmaksizin 6n satislara
katilabileceginizi belirtmistik. On satisa katildiniz,

VERGI PUSULASI, YIL 1, SAYI 1, TEMMUZ 2022
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sistem tarafindan ilk siralara atandimz ve
100$ tutarinda alim yaptimiz diyelim. CoinList
borsasi sz konusu tutar1 6demeniz igin belirli
bir stire (ortalama 1 hafta) vermektedir. Bu
stire icerisinde ilgili borsaya 100$ degerinde
kripto varlik transfer etmeniz gerekmektedir.
Coinlist borsasi tizerinde gerceklestirilen token
satislarinda 6deme olarak genellikle BTC, ETH,
USDC, USDT, ALGO ve SOL kabul edilmektedir
ve alim yaparken bu 6deme tiirlerinden birisinin
secilmesi gerekmektedir. Odeme yontemi olarak
da ALGO sectigimizi varsayalim. Bu durumda
CoinList borsasia 100$ degerinde ALGO coin
transfer etmemiz gerekecektir. Burada ALGO
se¢memizin sebebi ise Algorand aginin transfer
uicretlerinin ¢ok diisiik olmasidir. CoinList
borsasi bir¢ok coinde (USDC, USDT) Ethereum
ag1 olan ERC-20 agin1 desteklemesi nedeniyle bu
coinlerin transferinde yiiksek tutarda transfer
ticreti (network fee) ortaya cikmaktadir. Ornegin
100 USDT transfer isleminde ERC-20 aginda
35 USDT transfer ticreti alinirken, 100 ALGO
transfer isleminde Algorand aginda sadece 0.01
ALGO transfer {icreti alinmaktadir.

ALGO alim-satim-transfer igsleminin
gerceklestirildigi herhangi bir yerli borsa tizerinden
100$ degerinde ALGO satin alindiktan sonra
ilgili borsada ctizdan (wallet) boltimiinden ¢ekim
(withdraw) islemi segilir ve cekimi yapilacak
coin olarak ALGO secilir. Burada bizden
ALGO'nun transfer edilecegi diger borsadaki
ALGO adresi istenilmektedir. Buradaki adres
boliimiine para yatirma islemi yapilacak CoinList
borasindaki ALGO ciizdan adresinin girilmesi
gerekmektedir. Bunun iginde CoinList borsasinda
ctizdan boliimiinden ALGO secilerek yatirma
(deposit / receive) secenegine tikanildiginda

ALGO ctizdan adresi verilmektedir. Bu ALGO
ctizdan adresinin kopyalanarak ALGO transfer
isleminin yapilacag: yerli borsadaki ALGO adresi

istenilen yere yapistirilmas1 gerekmektedir.

Yukarida ifade ettigimiz s6z konusu transfer

islemini kisaca anlatirsak;
1-TL, BUSD veya USDT ile ALGO satin alma

2- ALGO'nun satin alindig1 borsada ctizdan
boliimiinden ¢ekme (withdraw) secenegini segme

ve transfer edilecek coin olarak da ALGO se¢me

3- ALGO'nun yatirilacagr borsada ctizdan
bolumiinden yatirma (deposit / receive)
secenegini secme ve yatirma islemi yapilacak
coin olarak ALGO se¢me

4- ALGO'nun yatirilacagi borsadaki (3.
maddedeki) ALGO ciizdan adresinin kopyalanarak,
ALGO’nun ¢ekim isleminin yapilacag: (2.
maddedeki) borsadaki transfer/cekim adresi

istenilen yere yapistirilmasi ve transfer etme.

Genel olarak borsalar arasinda kripto para
transferleri bu sekilde yapilmakta olup, transfer
edilecek kripto para clizdan adreslerinin ayn1
kripto para birimine ait olmasi ve ayni transfer
aginin secilmesi gerekmektedir. USDT transfer
edeceksek yatirma islemi yapacagimiz ctizdaninda
USDT ciizdani olmasi ve ayni transfer aginin
secilmesi gerekmektedir. Aksi takdirde transfer
islemi basarisiz olacak ve transfer edilen kripto

paranin kaybolmasi ile sonuglanacaktir.

Ornegin; Binance borsasi iizerinden Huobi
borsasina USDT gonderme islemi icin Binance
borsasinda ctizdan boliimiinden ¢ekme (withdraw)
islemi yapilacak coin USDT ve transfer ag1 Tron

ag1 olan (TRC-20) secildiginde, Huobi borsasinda
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ctizdan bolumiinden yatirma islemi yapilacak
coinin de USDT ve yatirma aginin Tron ag1
(TRC-20) olarak secilmesi gerekmektedir.

MINA PROTOKOL (MINA)

CoinList borsasi tarafindan 2021 yilinda
on satis1 yapilan diger bir coin/token MINA
PROTOKOL (MINA) olmustur.

Mina, katilimcilar tarafindan desteklenen
diinyanin en hafif blok zinciridir. Ozyinelemeli
sifir bilgi kanitlarinin giictinti kullanarak,
Mina blok zincirinin tamami yaklasik 22 kb’ dir
(birkag tweet boyutunda). Bu, herkesin ag1
Olceklenirken bile hizli bir sekilde senkronize

edip dogrulayabilecegi anlamina gelir.*

CoinList borsasi tarafindan Mina token
satisina katilmak isteyen katilimcilara sunulan

satis secenekleri ve tahsisatlar ise asagidaki

PUSULASI

Yukarida yer verilen tablodaki satis secenegini
ozetle ifade etmek gerekirse; 75 milyon adet Mina
token satis1 0.25% birim fiyat ile gerceklestirilmistir.
Satin alinan Mina token 31 May1s 2021 tarihine
kadar kilitli kalmis ve 31 Mayis 2021 tarihi
itibariyle serbest birakilmistir. Maximum satin
alma limiti 500$ olup, her katilimcinin en {ist
limitten alim yaptig1 varsayimi altinda kisi
bas1 alinabilecek maximum adet (500/0.25=)
2.000 adettir. Her katilimc1 2.000 adet alim
yaptig takdirde ise alim yapabilecek kisi say1s1
(75.000.000/2.000=) 37.500 kisi olmaktadur.

Simdi soz konusu yatirimcilarin erken satis
yoluyla aldigr MINA’dan elde etmis olduklar

avantajlari inceleyelim:

Tablodan goriilecegi tizere Mina token
kilitleri 31 Mayzs 2021 tarihi itibariyle serbest
birakilmakta ve ticarete (alim-satim-transfer)

gibidir:® acik hale gelmektedir. Mina token giiniimiiz
itibariyle gesitli borsalar (CoinList, Binance,
Topluluk Satisy Kraken, Gate.io, OKX, MEXC, CoinEx, BitMart,
Satis Tarihleri 13-14 Nisan 2021 BKEX, Hotbit, Paribu vb.) tarafindan listelenerek
ticarete agilmistur.
Kilitleme Kilitleri |
ve Serbest thitlerin agiimast Kilit stiresi sonunda serbest birakilan Mina
Birakma 31 Mays 2021 token ilk ticarete acildiginda OKX borsasinda
Satun Al Mini 508 fiyat olarak 9.60$ seviyesini gorerek yaklasik
atin Alma inimum
L. . (9/0.25=) 36 kat deger kazanmistir. Maximum
Limitleri Maximum 500$ . .
tutardan alim yapan bir alicinin elinde 2.000
Finansman BIC. ETH. USDC. USDT adet Mina token olduguna gore bu kisinin
Yontemleri ’ ’ ’ 500$ degerindeki yatirimi yaklasik (2.000x9$=)
18.000% seviyesine ulasmis olacaktir (Bu rakam
Jeton Sayisi 75 milyon kisinin 9$ seviyesinden satis yapabildigi varsayimi
Jeton Basina 056 halinde hesaplanmstir).
Fiyat Giiniimiiz itibariyle (03.03.2022) Mina token
4 https://blog.coinlist.co/announcing-the-mina-token-sale-on-coinlist/
5 https://coinlist.co/mina?utm_source=mina&utm_medium=blog&utm_campaign=mina032321&utm_term=register%20now
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fiyat1 2$ seviyesinden islem gérmekte olup,
alim yaparak hentiz satis yapmamus kisiler 6n

satis fiyatina gore 8 kat avantajli durumdadir.

CoinList borsasi tizerinde 2021 yilinda 6n
satis1 gerceklestirilen diger coin/tokenlar ise
asagidaki gibidir;®

1-  Clover Finance (CLV),
2-  Covalent (CQT),

3- Centrifuge (CFG),

4- Vega Protocol (VEGA),
5-  Efinity (EFI),

6- Swarm (BZZ2),

7-  Human (HMT),

8-  Qredo (QRDO),

9- Immutable X (IMX),

10- Braintrust (BTRST),

11- Gods Unchained (GODS),
12- Biconomy (BICO),

13- Guild of Guardians (GOG),
14- Umee (UMEE),

15- pSTAKE,

16- Stader (SD).

c. “Huobi Global” Borsasinda On Satis1

Gergeklestirilenler -Primelist-

Huobi Global borsas1 “Primelist” boliimii

altinda cesitli coin/tokenlarin listelemesini

6 https://blog.coinlist.co/
7 https://www.huobi.com/support/tr-tr/detail/74897068630187

yapmaktadir. Hatta 24-30 Ocak 2022 tarihleri
arasinda her giin yeni bir token listeleme

etkinligi baslatmistir.”

Huobi Global borsasinda listelenmesi yapilan
bazi tokenlara iliskin bilgiler asagidaki gibidir.

UNBOUND FiNANCE (UNB)

Unbound Finance; Ethereum, Binance Smart
Chain, Polygon, Avalanche, Fantom, Arbitrum,
Solana, HECO, KCC, Polkadot ve Harmony
tizerindeki AMM’lerden sekillendirilebilir,
DeFi'ye 6zgti tiirevlerden olusan bir ekosistem
olusturan merkezi olmayan bir ¢apraz zincir

likidite protokoliidiir.
Ana Ogzellikler:

Unbound Finance, kullanicilarina likidite
havuzu jetonlarma (LPT’ler) kars1 teminat
olarak faizsiz kripto kredileri veren merkezi
olmayan bir bor¢ verme platformudur. Krediler,
Unbound’un yerel stablecoini UND ile baglayan
sentetik varliklar seklinde veriliyor.

Unbound Finance, DeFi ekosistemindeki mevcut
AMM’ler tizerinde bir toplayic1 katman olarak
insa edilmistir ve birden fazla boliinmiis blok
zincirinde ¢esitli DEX lerde sikisan likiditenin

kilidini agmay1 amaclamaktadar.
- Faizsiz Krediler
- Tasfiyesiz Teminatlandirma

- Birden Cok Blok Zincirinde AMM'ler i¢in

Capraz Zincir Tirev Katmani

- Likidite Havuzu Jetonlar1 icin DeFi Hazinesi
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- Gercekten Merkezi Olmayan Capraz Zincirli
Stabilcoin.?

S6z konusu satislara kaydolmak igin oncelikle
Huobi Global borsasina kayit ve KYC isleminin
yapilmis olmasi gerekmektedir. Diger taraftan
s0z konusu satislara kayit yaptirabilmek igin
borsa tarafindan belirlenmis bazi sartlarin yerine

getirilmesi gerekmektedir.

Huobi Global borsasina basart ile kay1t saglamis
kullanicilardan Primelist boliimiinde yer alan
UNB token satisina katilmak icin istedigi sartlar
ile tahsisatlar ise asagidaki gibidir:’

Kullanicilarin etkinlige katilmasmin iki yolu
vardir. Her kullanict katilim igin yalnizca bir
yontem segebilir ve kayit islemi tamamlandiktan

sonra secilen yontem degistirilemez.

PUSULASI

Satis tarihinden 6nce kayit ve KYC isleminin
yapilmis olmasi1 ve borsa hesabinda en az 50
USDT bulundurulmas: gerekmektedir.

Bu sisteme basar1 ile satis kaydi yapmus tiim
kisiler arasindan sistem her kisiye rastgele sira
atamaktadir ve bu atanan siraya gore ilk 8.000
kisi 50 USDT degerinde alim yapma hakkina
sahip olmaktadir.

HT Tutma:

Satis tarihinden 6nce kayit ve KYC isleminin
yapilmis olmasi ve borsa hesabinda 10-13 Aralik
2021 tarihleri arasinda giinliitk minimum 300
HT tutulmasi gerekmektedir (HT, Huobi Global

borsasinin kendi tokenidir).

Bu sistemde elinde minimum tutarda veya

daha fazla tutarda HT token tutma gerekliligini

Cekilis ile Katilim: saglayan kisilere borsa hesabinda tuttuklart HT
Kayit Yontemi Cekilis Ile Katilim HT Tutma
Token UNB

Satis Siiresi

14 Aralik 13:00 — 14 Aralik 15:30
(Spot islemler, satis siiresi sona erdikten 30 dakika

sonra, 14 Aralik saat 16:00 itibariyle agilacaktir)

Satis Hacmi 66.666.666 token (Toplam arzin %0,67’si)

33.333.333 token 33.333.333 token

(Toplam arzin %0.335°1) (Toplam arzin %0.335°1)
Hak Kazanan Kullamcilar
. 1-8.000 NA
Icin Sira Numarasi
Alis Fiyat1 Token basina 0.012 USDT Token basina 0.012 USDT
Satin Alma Limiti 50 USDT Orana gore dagitim sistemi
Odeme Yéntemi USDT USDT

8 https://www.huobi.com/support/tr-tr/detail/74893182559938
9 https://www.huobi.com/support/tr-tr/detail /44893 185487018
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token ile orantili bir sekilde dagitim yapilmaktadur.
Yani dagitim sonucunda borsada tutulan HT
token miktarma gore 5 USDT degerinde alim
yapma hakki verilecegi gibi 20 USDT degerinde

alim yapma hakki da verilebilir.

CoinList borsasinda 6n satislara katilmak igin
borsada ilk asamada herhangi bir kripto varlik
bulundurmaniz gerekmemekte iken burada en
az 50 USDT bulundurmaniz gerekmektedir.

Sirayla (gekilis) kaydolma yontemi ile UNB
token satisa katildiniz ve sistem tarafindan ilk
8.000 kisi icerisine atandiniz. Bu durumda sistem
tarafindan borsa hesabinizda bulunan 50 USDT
karsiiginda (50/0,012=) 4.166 adet UNB token
hesabiniza otomatik olarak yatirilmaktadir.

Yine, CoinList borsasindan farkli olarak
buradaki token satislarinda herhangi bir kilit

stiresi bulunmamakta ve alim yapildig1 giin
icerisinde Huobi Global borsasinda alim-satim

icin ticarete agilmaktadir.

UNB token Huobi Global borsasinda alim-
satim igin ilk ticarete agildiginda 0.27$ seviyesini
gorerek yaklasik (0,27/0,012=) 22 kat deger
kazanmustir. 50 USDT karsiliginda alim yapan bir
alicinin elinde 4.166 adet UNB token olduguna
gore bu kisinin 50$ degerindeki yatirimi 0.24$
seviyesinden satis yapabildigi varsayimi altinda
yaklasik (4.166x0.24$=) 1.000$ seviyesine ulasmis
olacaktir. Glintimiiz itibariyle (03.03.2022)
0.0077$ seviyesinden islem gormekte olup,
alim yaparak hentiz satis yapmamus kisiler 6n
satis fiyatina gore yaklasik %40 dezavantajl
durumdadir.

DECIMATED (DIO)

Kayit Yontemi

Cekilis ile Katilim

HT Tutma

Token

DIO

Satis Siiresi

23 Aralik 13:00 — 29 Aralik 15.30
(Spot islemler, satig siiresi sona erdikten 30 dakika
sonra, 29 Aralik 16:00 itibariyle agilacaktir)

Satis Hacmi

6 milyon token (Toplam arzin %0,6’s1)

2.4 milyon token
(Toplam arzin %0.24°1)

3.6 milyon token
(Toplam arzin %0.36°s1)

Hak Kazanan

Kullanicilar Icin Sira 1-2.400 NA
Numarasi
Als Fiyat1 Token basina 0.05 USDT Token bagima 0.05 USDT
Satin Alma Limiti 50 USDT Orana gore dagitim sistemi
Odeme Y 6ntemi USDT USDT
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Distopik bir metaverse evreninde ¢ok

oyunculu, cevrim i¢i bir rol yapma oyunudur.

Decimated, oyuncularin bir vatandas veya
robot polis olmay1 secerek sanal para birimi
kazanmak veya sanal esyalar alip satmak igin
gorevleri diger oyuncularla tamamlayabilecegi
Unreal Engine ile gelistirilmis distopik bir agik
diinyada hayatta kalma oyunudur.

Temel Ozellikler:
Gamefi

Play to Earn
Decimated

Metaverse

Oyunlar

Blockchain Oyunlar1.”

Huobi Global borsasina basari ile kayit
saglamis kullanicilardan Primelist boltimiinde
yer alan DIO token satisina katilmak icin istedigi
sartlar ile tahsisatlar ise asagidaki gibidir:"!

Kullanicilarin etkinlige katilmasimin iki yolu
vardir. Her kullanici katilim icin yalnizca bir
yontem segebilir ve kayit islemi tamamlandiktan

sonra segilen yontem degistirilemez.

Cekilis yontemiyle kaydolma icin satis
tarihinden once kayit ve KYC isleminin yapilmis
olmasi ve borsa hesabinda en az 50 USDT
bulundurulmasi ve 6nceki satislardan farkl
olarak spot islem hacmi sart1 getirilmis olup,
24-29 Aralik 2021 tarihleri arasinda herhangi bir
dijital varlikta giinliik ortalama 200 USDT islem

10 https://www.huobi.com/support/tr-tr/detail/64894636688621
11 https://www.huobi.com/support/tr-tr/detail/74894636473069
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hacmine ulasilmasi gerekmektedir. Yani 6 gtinliik
satis stiresi dikkate alindiginda (6x200=) 1.200
USDT degerinde alim-satim islemi yapilmasi
gerekmektedir. 1.200 USDT degerindeki islem
hacmi tek seferde yapilabilecegi gibi 50 USDT
degerinde 24 kez al-sat islemi yapilarak da
saglanabilir.

Bu sisteme basar1 ile satis kaydi yapmus tiim
kisiler arasindan sistem her kisiye rastgele sira
atamaktadir ve bu atanan siraya gore ilk 2.400
kisi 50 USDT degerinde alim yapma hakkina
sahip olmaktadir.

Cekilis yontemi ile DIO token satisa katildiniz
ve sistem tarafindan ilk 2.400 kisi icerisine
atandiniz. Bu durumda sistem tarafindan borsa
hesabinizda bulunan 50 USDT karsiliginda
(50/0,05=) 1.000 adet DIO token hesabiniza
otomatik olarak yatirilmaktadir.

DIO token Huobi Global borsasinda alim-
satim igin ilk ticarete agildiginda 0.98% seviyesini
gorerek yaklasik (0,98/0,05=) 20 kat deger
kazanmustir. 50 USDT karsiliginda alim yapan
bir alicinin elinde 1.000 adet DIO token olduguna
gore bu kisinin 50$ degerindeki yatirimi 0.90%
seviyesinden satis yapabildigi varsaymmi altinda
yaklasik (1.000x0.90$=) 900$ seviyesine ulasmis
olacaktir. Guintimiiz itibariyle (03.03.2022) 0.20$
seviyesinden islem gormekte olup, alim yaparak
hentiz satis yapmamus kisiler 6n satis fiyatina

gore 4 kat avantajli durumdadir.

Huobi Global borsas1 24-30 Ocak 2022
tarihleri arasinda her giin yeni bir token
listeleme etkinligi baslatmis olup, ilgili tarihlerde
Primelist bolumiinde; LOOT, ATS, STORE,
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SPELLFIRE, TRACE, SNS, WALLET gibi cesitli

token listelemesi gerceklestirmistir.
d.On Satislarin Riskleri

Bu yazimizda CoinList ve Huobi Global
borsalarinda 6n satislar1 yapilan bazi coin/
tokenlara iliskin bilgilere yer verilmistir.
Yazimizin basinda da belirtigimiz tizere burada
yer verilen bilgiler kesinlikle yatirim tavsiyesi

icermemektedir.

ICO/IEO/IDO islemleri belirli riskler
barindirmaktadir. Kazanch olabildigi gibi
zararla da sonuclanabilmektedir. On satistan
belirli bir fiyattan alinan bu projelerin ilk
listeleme aninda hangi fiyatlardan islem gorecegi
bilinmemektedir. Piyasanin icinde bulundugu
konjonktiire, projenin yapisina bagh olarak
listeleme aninda 6n satis fiyatinin altinda islem

gorme durumlar1 da olabilmektedir.

Yine bu konuda CoinList borsasinda 6n
satis1 gerceklestirilen Vega Protocol (VEGA)

isimli tokeni inceleyecek olursak, s6z konusu
Vega tokenin satis secenekleri ve tahsisatlar
ise asagidaki gibidir:'

Yukarida yer verilen tablodan goriilecegi
tizere; Vega Token satisina katilmak isteyen
katilimcilara 3 farkli secenek sunulmustur.
Secenek 1’de satis fiyat: 5% ve kilit stiresi 12 ay
(12 aylik kilit stiresi sonunda 12 aylik taksit
halinde 6deme), secenek 2’de satis fiyat: 10$
ve kilit stiresi 6 ay (6 aylik kilit siiresi sonunda
6 aylik taksit halinde 6deme) ve secenek 3'te
ise satis fiyat1 15$ ve kilit stiresi 90 giin (90 gtin
sonunda serbest ticaret) olarak belirlenmistir.

Gilintimuiz itibariyle (03.03.2022) Vega token
fiyat1 6.5$ seviyesinden islem gormekte olup,
ilk listeme aninda yaklasik 25% seviyelerini
gormis olsa da secenek 3’ten alim yaparak
satis yapmamus kisiler ile segenek 2’den alim
yapan kisiler 6n satis fiyatina gore dezavantajli
durumdadir. Eger Vega token fiyati ilerleyen

giinlerde 5% seviyesinin asagisina diiserse

Secenek 1 Secenek 2 Secenek 3
Satis Tarihleri 2 Haziran 2021 2 Haziran 2021 3 Haziran 2021
. 12 ay kilitli 6 ay kilitli .
Kilitleme 90 giin
12 ay serbest birakma | 6 ay serbest birakma

Minimum 100$
Satin Alma Limitleri

Minimum 100$ Minimum 100$

Maximum 1.000$

Maximum 2.500%

Maximum 10.000$

Toplam Arzin Yiizdesi %2.5 %2.5 %2.5
Jeton Sayisi 1.625.000 1.625.000 1.625.000
Jeton Basina Fiyat 5% 10$ 159

12 https://coinlist.co/vega?utm_source=blog&utm_medium=blog&utm campaign=blog05192021&utm_term=register
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secenek 1’den alim yapan kisilerde 6n satis

fiyatina gore dezavantajli duruma diisecektir.

Yazimizin devaminda Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) tarafindan Djjital Varlik (Token)
Satislar1 (ICO) ile ilgili olarak 2018 yilinda

yapilmuis olan aciklamaya yer verilmistir.
e. Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK)

Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK) 27.09.2018
tarih ve 2018/42 say1il1 “Sermaye Piyasas1 Kurulu
Biilteni”nde kripto para satisi ile ilgili olarak

asagidaki aciklamalara yer vermistir;*

“1. Kurul Karar Organi1’nin 27/09/2018 tarih
ve 47/1102 sayil1 Karar1 Uyarinca Yapilan
Duyuru:

Dijital Varlik (Token) Satislar1 (ICO) Hakkinda
Duyuru “Kripto Para Satis1” veya “Token
Satis1” olarak da bilinen genellikle blok-zinciri
teknolojisi kullanarak para toplamaya yonelik
uygulamalarin bir¢ogu Kurulumuzun diizenleme
ve gozetim alan1 disinda kalmaktadir. Dijital
varlik saticilari, belirli (bir proje veya sirketi
finanse etmek gibi) ya da cogu zaman belirsiz
vaatlerle dijital varlik satis1 gerceklestirmektedir.
S6z konusu dijital varliklar itibari para ile
alinabilecegi gibi Bitcoin ve Ether gibi kripto
paralar kullanilarak da almabilmektedir. Tasarim
acisindan ¢ok farkl: tiirlere ayrilabilmekle beraber
dijital varliklar genellikle bir sirketteki payzi,
bir hizmete erisim hakkini, gercek hayattaki
bir varligy, tirtin veya hizmete iliskin kullanim
hakkini temsil etmektedir. Satis siireci sonrasi
toplanan paranmn kullanimina iliskin bilgiler
izahnameye benzer bir dokiiman olan “white-

paper “da yer almaktadir.

13 https://spk.gov.tr/Bulten/Goster?year=2018&no=42
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ICO’lar ¢ok yiiksek riskli ve spekiilatif
yatirimlardir. Bu sebeple, dijital varlik almay
diistinen yatirimcilarin asagida belirtilen
risklerin bilincinde olmas1 ve alinacak djjital
varlik karsiliginda ne vaat edildigini detayli
incelemeleri gerekmektedir.

Riskler

¢ ICO’larin bir¢ogu yapisi itibariyle diizenleyici
kurumlarin yetki ve gorev alam disinda kalmakta
olup, herhangi bir diizenleme ve gozetime tabi

olmamaktadir.

¢ Kripto paralara benzer sekilde, satin
alinan tokenlarin degerlerinde de asir1 oynaklik

gorilebilmektedir.

* Toplanan paralar belirtilen amaclarla

kullanilmayabilir.

* Saticilar tarafindan saglanan dokiimanlarda

eksik ve yaniltic1 bilgiler olabilir.

* Bu tarz uygulamalarla fon toplanan projelerin
cogunlugu erken asama projeler oldugu igin
projenin basarisiz olmasi ve yapilan yatirimin

tamaminin kaybedilmesi s6z konusu olabilir.
Diizenleme

Sermaye piyasasi mevzuati cercevesinde
gerceklestirilecek kitle fonlamasi faaliyetlerine
iliskin usul ve esaslara dair Kurulumuz nezdinde
yiriitiilen ikincil diizenleme ¢alismalar1 devam
etmektedir. Halka arz ve kitle fonlamasi
faaliyetlerine benzer yonleri ve farkliliklar:
bulunan “token satis1” uygulamalarinin
Kurulumuzun diizenleyici simirlarina girip
girmedigi durum bazinda farklilik gosterecektir.

Ikincil diizenlemeler yiriirlige girmeden
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once kitle fonlamasi ad1 altinda izinsiz olarak
gerceklestirilecek faaliyetlerle ilgili olarak
Kurulumuz tarafindan gerekli her tiirlti idari
ve cezai tedbir uygulanacaktir. Bu asamada
kitle fonlamas1 ad1 altinda gerceklestirilmesi
muhtemel kripto varlik satislarina yatirimcilar

tarafindan itibar edilmemelidir.”

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan
yapilan agiklamadan da anlasilacag: tizere;
kripto varliklara iliskin hentiz netlesmis
bir yasal diizenleme bulunmamakta olup,
yapilan agiklamalar genel anlamda uyari
niteligi tasimaktadir. SPK tarafindan, token
satiglarinin olasi riskleri (herhangi bir denetime ve
gozetime tabi olmamasi, degerlerinde asirr oynaklik
olabilmesi, toplanan paralarin belirtilen amag disinda
kullarmilabilmesi, projelere iliskin eksik ve yamltici
bilgi bulunabilmesi ve bu projelerin basarisiz olmasi
halinde yapilan yatirimin tamamen kaybedilebilmesi)

ortaya koyulmustur.

Bilindigi tizere; halihazirda kripto varliklar
ile ilgili yasal dtizenleme calismalar1 devam
etmekte olup, yasal diizenleme neticesinde
hayat gecirilecek uygulamalarinda (yurt disinda
kurulu borsalara transfer yapilip yapilamayacagi vb.)

yakindan takip edilmesi 6nem arz etmektedir.
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