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TOKENIZASYON
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Tokenizasyon Cagi

Basliyor!

Dijital varlik alanindaki diizenlemeler, sermaye
piyasas! araclarina dayalt kripto varliklarin satig

ve dagjitiminin oniinii acacak bir siirece isaret
ediyor. Bu gelisme, iilkeler arasinda giderek
hizlanan dijital varlik yariginda Tiirkiye icin

Iyi bir baglangic.

yasalasti. Yillik kripto islem hacmi 170 milyar dolar olan, bu ha-

im ile diinyada 4. sirada yer alan tilkemizde dijital/kripto var-

liklar icin yasal zemin olusturuldu. Diizenlemeyle kripto varliklar ilk

kez “gayri maddi varlik” olarak tanimlandi, Sermaye Piyasasi Kurulu

(“Kurul”) diizenleyici kurum olarak belirlendi. Dijital varlik alanindaki

bu diizenlemeler, sermaye piyasasi araclarina dayali kripto varliklarin

satis ve dagitiminin 6niinii acacak bir stirece isaret ediyor. Bu gelisme,

ulkeler arasinda giderek hizlanan dijital varlik yarisinda Turkiye icin iyi
bir baslangig.

K:ipto varlik diizenlemelerini iceren teklif TBMM’den gecerek

Dijital varlik hizmetleri icerisinde tokenizasyonun ayrismasi stirpriz
degil. MiCAR diizenlemeleriyle kiiresel dlcekte pek cok banka to-
kenizasyon calismalarini ve pilot projelerini acikliyor. Tokenizasyon
bireysel yatinmci icin nemli bir esik. Her tir varligin blokzincir tize-
rinden dijital bir token’a donisturiilmesini saglayan tokenizasyon ile
hisse senetleri, tahviller, bonolar ve Eurobond’lar gibi yatirm aracla-
rinin yani sira gayrimenkul, emtia, sanat eserleri gibi yiiksek miktarda
baslangic sermayesi gerektiren gercek diinya varliklarini (“Real World
Asset”, “RWA”) bireysel yatirrmcilara sunmak, alim-satimini gercek-
lestirmek mumkiin. Diinya devleri de bu alanda hizla islemlere bas-
ladi; J.P. Morgan Chase, Onyx blokzinciri platformuyla giin ici repo
islemlerini tamamladi ve 2020’den 2023’e kadar 300 milyar dolarlik
islem gerceklestirdi.

Dijital/kripto varliklarin yasal zemine oturmasi ve lisanslama stireciy-
le birlikte, tokenizasyon kurumsal sirketler icin de bir secenek haline
geldi. Sirket varliklarinin tokenlastiriimasi ve likidite imkani, gelenek-
sel finansman yontemlerine alternatif finans kaynadi yaratilmasi
kurumsal 6lcekte ilgiyi artirdi. Tum bu ilginin birlesmesiyle 25 milyar
dolar degere ulasan tokenizasyon pazari piyasa degerinin 2030 yili-
na kadar 10 trilyon dolara ulasmasi bekleniyor. Diger yandan gercek
varliklarin senede %7 biiytimesi beklenirken, bu oran tokenlastiriimis
varliklarda %60 seviyesinde. Northern Trust ve HSBC 2030 yilinda
tim varliklarin %5 ile %10'u arasindaki kiymetlerin dijital ortamda
olacagini 8ngériiyor. Bu potansiyel icin tilkeler ve kurumlar arasinda
biiyuik bir yaris basladi. Refleksleri kuvvetli kurumlar ve rekabetgi dii-
zenlemeleri benimseyip uygulayan tilkeler bu alanda bir adim 6nde
olacak.
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Genel Miidiir, Misyon Bank
Yonetim Kurulu Bagkan, Inveo Portfoy

isvicre, ingiltere, Singapur, Dubai ve ABD’den her ay yeni aciklamalar,
yeni proje ve regiilasyon degisiklikleri duyuyoruz. Singapur'da lider
kurumlar tokenizasyonun doniistiiriicti etkisini nemseyerek, bu
uriinlere yonelik dev departmanlar kurmaya basladilar. Benzer uy-
gulamalar HSBC, Citibank, Deutsche Bank ve JP Morgan gibi diinya
devleri tarafindan da hayata gecirildi. Bu kurumlarin hepsi son bir yil-
da cesitli varliklara dayali token pilot projelerini test ettiklerini duyur-
dular. Diger taraftan kurumlarin yani sira tilkeler de dijital varliklarin
ve tokenizasyonun benimsenmesini hizlandirmak icin kapsamli ¢a-
lismalar yiriittiyor. Ulke ve bélgede dijital varliklarin yayginlasmasini
hizlandirmak icin Singapur Merkez Bankas’'nin baslattigi “Project
Guardian” inisiyatifinin merkezinde “tokenizasyon” yer aliyor. Sinir
Gtesi doviz islemlerinden, varlik yonetimi ve reel sektdriin finansma-
ninakadar farklikurumlarlais birligi icinde tokenizasyon uygulamala-
rideneniyor. Hong Kong, Isvicre ve Japonya’da da benzer calismalara
sahit oluyoruz. Gittigimiz uluslararasi etkinliklerde bu déniistimiin
yansimalarini agikca gérilyoruz, tokenizasyon artik gtiniimiiziin fi-
nansal teknolojiler odakl etkinliklerinin giindemi haline gelmis du-
rumda.

Turkiye’deki calismalara baktigimizda Misyon Bank’in Avalanche ile
kavram dogrulama calismalarive proje stireci ardindan hazir oldugu-
nu duyurdugu tokenizasyon platformu, uluslararasi ve yerel basinda
biiyiik ilgi uyandirdi. Varlik tokenizasyonunun yani sira, Taurus imzali
dijital varlik saklamanin da dahil oldugu uctan uca hizmetleri iceren
platform uluslararasi givenlik standartlariyla, kurumlar ve yatirnmci-
lar tarafinda temel bir ihtiyaci karsilar nitelikte. Bu platformile Misyon
Bank Tiirkiye icin dijital varliklar alaninda 6nemlibirmanevra alani ya-
ratmis oldu, bunu memnuniyetle not ettik.
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Tokenizasyon Pazarinda Beklenti Geometrik Biiyiime

Diinyanin 6nemli kurumlarn tarafindan finansal operasyonlar icin
verimlilik, 7/24 kesintisizlik, seffaflik ve gtivenilirlik basta olmak tizere
cesitli avantajlara kapilari aralayan bu teknolojinin yaratacagi pazar
icin, ayni vadede farkli tahminler 6ngériilmekteyse de biiyiik bir po-
tansiyel oldugu ortada.

McKinsey & Company: 2-4 Trilyon ABD Dolari
Citigroup: 4-5 Trilyon ABD Dolari

Boston Consulting Group: 16 Trilyon ABD Dolari
BlackRock: 10 Trilyon ABD Dolari

Oliver Wyman: 4-14 Trilyon ABD Dolari

Roland Berger: Mart 2024 itibari ile 147 milyar dolara ulasan
varlik tokenizasyonu piyasasinin 2030’a kadar 10 trilyon USD’ye
ulasmasini 6ngérmektedir.

Kurumlar I¢in Yeni Finansman, Bireyler Icin Yeni Yatinm Araci

Hic kuskusuz yatinmci tarafinda tabanin genisletilmesi, operasyonel
verimlilik, yatinmei seffafligy, likidite artisi, daha genis fonlama ola-
naklar, finansmanda maliyetlerin azaltilmasi gibi faydalar RWA toke-
nizasyonunu kurumlar icin bir gereklilik haline getirecektir.

Ayrica, RWA tokenizasyonu ile var olan finansal hizmetlerin altyapisi-
nin ¢cogunlugunun daha verimli hale getirilmesi sayesinde, kurumsal
yatinmecilar tarafindan da en ¢ok tokenize edilmis yatinm fonlarina
ve menkul kiymetlere yatirim yapmakla ilgilenildigine dair arastirma
sonuclar mevcut.

Sirket hisselerinin tokenize edilmesi ile
potansiyel yatirrmcilar, yatirrmci olmanin uzun
ve maliyetli siireclerine gerek kalmaksizin daha
kiiciik miktarlarda ve neredeyse maliyetsiz
yatirimyaparken, sirketlerin likiditeye erisimi
kolaylasacaktir.
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Tokenizasyon teknolojileri 6zellikle startuplar ve halka acik olmayan
sirketler icin bireysel ve kurumsal 6lcekte yeni yatinmlari tesvik ede-
cektir. Sirket hisselerinin tokenize edilmesi ile potansiyel yatirimcilar,
yatinmai olmanin uzun ve maliyetli stireclerine gerek kalmaksizin
daha kiiciik miktarlarda ve neredeyse maliyetsiz yatirim yaparken,
sirketlerin likiditeye erisimi kolaylasacaktir.

Diger yandan sirketler 6z sermayelerini tokenize etme ve ilgili to-
ken’lari cikarma yoluyla sermaye artirmini kolaylastiracak, sinirli or-
taklik (LP) haklarinin da tokenlastiriimasiyla ikincil piyasalari olustu=-
rabilecektir.

Borclanma araclarinin da blokzinciri tizerinde takip edilebilir ve swap
edilebilir hale getirilmesi miumkindir. Kurumlar, geleneksel halka
arz yontemlerinden daha diisiik maliyetlerle fon toplayabilecek, var-
lik dagitimini hizlandirabilecek ve daha genis bir yatirmai kitlesine
ulasabilecektir. Bu teknolojiyi benimseyen kurumlar, yatirm alma ve
yeni finansmana kolay erisim konusunda 6nemli adimlar atarken, 6r-
nedin sirket hissesinin tokenlastinlmasi ile kar payi dagitimi, oy hakki
gibi islemleri hizl ve zahmetsiz sekilde gerceklestirecektir. Ayrica bu
teknoloji sayesinde alim satim islemlerinde es zamanli takas imkani
ile haftanin her giin ve saatinde takas miimkiin olacak, karsi taraf ris-
ki almak istemeyen bdlgemiz bireysel yatirimcisinin ilgisini sirketlere
cekecektir.
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Her tlir varligin blokzincir tizerinden dijital bir
token’a donusturilmesini saglayan tokenizasyon

ile hisse senetleri, tahviller, bonolar ve Eurobond’lar
gibi yatirim araclarinin yani sira gayrimenkul,
emtia, sanat eserleri gibi yuiksek miktarda baslangic
sermayesi gerektiren gercek diinya varliklarini
(“Real World Asset”, “RWA”) bireysel yatirnmcilara
sunmak, alim-satimini gerceklestirmek mimkdn.

Diger yandan sirketlerin sadece hisseleri degil; gayrimenkulleri de to-
kenize edilerek yatinmcilara sunulabilecek. Tokenizasyon alanindaki
pilot projelerde yaygin olarak gayrimenkul ve emlak sektériiaraclarini
goriiyoruz. Gayrimenkul yatiminin yiiksek sermaye gerektirmesinin
yanisirakira gelirinin diizenli bir nakit akisi saglamasi, bu yatirimin to-
kenize varliklar tizerinden yapilmasini bireysel yatirimci icin ilgi cekici
hale getiriyor. Biliyoruz ki, bir kisinin tek basina gayrimenkule yatirim
yapmasi devri kapaniyor. Simdiye kadar yurt disinda kitle fonlama,
trustlar (REIT) aracilidi ile pargalanan ve parcali yatirim yapilan gay-
rimenkul, tokenizasyon ve blokzincir teknolojisi ile artik daha kolay
ve giivenli parcalanabiliyor. Ontimiizdeki giinlerde, sirket varligi ice-
risinde yer alan gayrimenkullerin de satisina gerek kalmadan yatirnm-
cilara sunulmasi, bu sekilde likidite yaratiimasi ve elde edilen gelirin
yatinmciile paylasiimasi cok yaygin bir 6rnek olacaktir. Tokenizasyon
ile oransal pay sahipligi, hem likiditeye hem de yatirmci sayisina ciddi
katki saglayacaktir.

Gayrimenkul disinda bir lojistik firmasina ait yiik gemisinin ve bu ge-
minin faaliyetlerinden elde edilen gelirlerin tokenlastirimasi da bir
uygulama olarak karsimiza cikabilir. Bireysel yatinmcilarin normal
sartlarda giris bariyerleri sebebiyle ulasmalarinin miimkiin olmadigi
bu tir varliklar, fikri mlkiyet haklari, sanat eserleri ve endiistriyel is
makineleri bireysel yatinmciya acilabilecek, tokenizasyon araciligiyla
yepyeni bir musterilyatinmci kitlesi ile bircok sektorde pasta buytiye-
cektir.

Yeni diizenleme ve alt diizenlemelerle birlikte daha cok duyacagimiz
tokenizasyon, Tiirkiye’de kurumlarin, sermaye piyasalarimizin biyii-
mesi ve bélgemiz yatirimcisinin Tirk varliklarina yatirim yapmast igin
6nemlibir arac olacaktir. Eskiislere ve geleneksel finansman araclari-
na sikismak istemeyen kurumlar ve sektorlere Misyon Tokenizasyon
Platformu ile ihrag 6ncesi siireclerden, dayanak varliklarin ve token-
larin saklanmasi, tokenlarin tretimi, stire¢c danismanligi, tokenlarin
satisina, ikincil pazarlarin olusturulmasina kadar ugtan uca tokeni-
zasyon hizmeti verilmektedir. Bu sekilde kurumlarimiz ek bir yatirm
ve gelistirme maliyetine katlanmaksizin, yasalarimizin diizenledigi
Slcude sirket hisselerinden gayrimenkullerine kadar bircok varligi ya-
tinm aracina donustlirebilecektir.

Tokenizasyon alaninda rekabetci uygulamalarile diger tilkelerin 6nii-
ne gegilirken, Turk varliklarina yabanci yatirim alinacak, bu varliklarin
yine tilkemizde saklanmasi ekonomimize katki verecek; surekli bii-
yliyen tokenizasyon pazarinda finansal piyasalarimiz da varlik goste-
recektir. Tokenizasyon ve saklamadaki gelismelerin takip edilmesi ile
tilkemiz, diinyada piyasa biiytikligui artacak olan bu pazarda ilkeler
arasi rekabet baslamadan konum alacaktir.
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