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Bitcoin, grafikteki mavi trend gizgisine art arda 2 defa dokunmasina ragmen yeterli talebi
bulamadi. Bitcoin igin $34.000 seviyesi glgli bir destek konumunda bulunmakta ve bu
seviyede guclu bir talep oldugu acgikca gorulmektedir. Bu nedenle, Bitcoin’in mavi trend
cizgisi ile $34.000 seviyesi arasinda giderek sikismasi beklenmektedir. Grafikte olusan bu
gibi sikismalar sonucunda, fiyatin sert bir hareket sonucunda net bir yon belirtmesi
beklenir. Bitcoin’in $34.000 seviyesinin altina inmemesi, satis baskisinin azaldigina yonelik
bir sinyal olarak yorumlanabilir. Bu sebeple, fiyatin mavi trend Uzerine gikarak, asiri satis
bdlgesinden ¢ikmasi beklenebilir. Ancak fiyatin mavi trend ¢izgisi Uzerine ¢gikmasi,
yukselisin baslayacagi anlamina gelmez. Bu durum, satig baskisinin azaldigini
gOstermesinin yaninda Bitcoin’in toparlanmasi igin uygun bir altyapi olusturur. Bitcoin’in
sikisma sonucunda mavi trend gizgisinin altinda kalmasi halinde $30.000 seviyesi tekrar
test edilebilir.

Madencilerin Savasi

Gegtigimiz hafta, piyasa Uzerindeki disusin Uzerinde Elon Musk’in ve Cin’in kriptopara
madenciligi hakkindaki yasaklama kararinin etkili oldugundan bahsetmistik. Son gtinlerde
ise Elon Musk piyasaya mudahale etmeyi durdurdu ancak kriptopara madencileriyle ilgili
yeni gelismeler, piyasayl hem kisa hem uzun vadeli olarak etkileyecek onemli degisiklikler
meydana getirmektedir. Cin’in madenciligi tamamen mi yoksa belirli kosullat altinda mi
kisitlayacadi henlz kesinlesmese de Cinli madencilik sirketlerinin Glke digina dogru
taginma sirecleri netlik kazanmaya basladi. Ozellikle Kuzey Amerika bolgesine dogru
tasinmalari beklenen Cinli madencilerin, Cin’deki ucuz elektrikten mahrum kalacak olmalari
nedeniyle karsilasacaklari maliyet artisini, yenilenebilir enerjiyle uzun vadede tolere
etmeleri beklenebilir.

Madencilik faaliyeti, ylksek miktarda elektrik tiketimine yol agtigi icin madenciligin
yenilenebilir enerji kullanilarak yapilmasi, hem ¢evremiz igin hem de surdurebilir bir
madencilik altyapisi igin oldukga onemlidir. Dunya ¢apinda hemen hemen herkesin bu
konuda belirli bir duyarlliga sahip oldugu dusuntldigunde, madencilerin de yenilenebilir
enerji alanina yatinm yapma konusunda baski hissetmeleri, pozitif bir durumdur. Elon
Musk, piyasayl manipule etmesinin yaninda, madenciligin yenilenebilir enerjiyle
gergeklestiriimesi gerektigiyle ilgili attigi twitler, bu konunun tartigilmasini sagladigi igin
pozitif anlamda bir etki yaratti§i da sdylenebilir. Onlimizdeki aylarda, madencilik
sirketlerinin yenilenebilir enerji kullanan/kullanmayan seklinde siniflandiriimasi ve
madencilik havuzlarinin da katilimcilardan bu yénde pozitif bir ayristirmaya maruz kalmasi
mumkun olabilir.

Madencilik konusundaki 6nemli gelismeler, yenilenebilir enerjiyle sinirli degil. Cinli
madencilerin ABD’ye tasinma ihtimalinden dolay1 ABD’deki madencilik sirketleri
operasyonlarini bluyutmeye basladi. Cinli madencilere karsi sektordeki paylarini arttirmak
ve rekabetciliklerini surdurmek isteyen ABD’li madencilik sirketlerine, Marathon Digital ve
Atlas Power ornek gosterilebilir. Atlas Power, Montana Eyaleti’'ndeki kurulu glines
enerjisinin 2 kati buyuklugunde bir gunes enerjisi yatirnmiyla madencilik tesislerinin
elektrigini buradan karsilamayi hedeflerken, Marathon Digital ise Texas Eyaleti'nde 73.000
cihazlik yeni bir tesis kuracagini ve %70 oraninda yenilenebilir enerji kullanacagini
duyurdu.
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Biden’in Butgesi

ABD Baskani Joe Biden’in talep ettigi butge, 6 trilyon USD oldu. Bu butge, ikinci duinya
savasindan beri ABD’nin en buyuk butge arttirrmi olmasinin yaninda hukumetin ciddi bir
bor¢lanma yuku altina girmesi anlamina gelmektedir. Koronavirus nedeniyle olusan
ekonomik magduriyeti telafi etmek adina yardim paketleri adi altinda trilyonlarca dolar para
basan ABD Merkez Bankasi(FED), Biden'in talep ettigi butgeyle beraber parasal
geniglemeyi daha da agresiflestirmek zorunda kalabilir. Parasal genisleme, suphesiz Ki
USD’nin alim gucunde ciddi bir torpuilenmeye yol agacak olmasinin yaninda piyasada
sinirh sayida bulunan Bitcoin, Altin, GUmuUs gibi varliklarin degerlenmesine sebep olacaktir.
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Yukaridaki haftalik Bitcoin/USD grafigindeki renkli bolgeler, sirasiyla ABD’nin ekonomik

tesvik paketleri sonrasindaki fiyat hareketlerini gostermektedirler. Goruldugu Uzere, birinci
paketin ardindan %625, ikinci tegvik paketinin ardindan %75 artis gosteren BTC fiyati,
Elon Musk ve onun manipule ettigi Dogecoin ve benzer token furyasi ve ulkelerin
regulasyon kararlariyla birlikte momentumunu kaybetti ve 3. tesvik paketine olumlu tepki
gOsteremedi. Madencilerin igerisinde bulundugu durumun ¢6zime kavusmasi ve Biden'’in
butce artis talebi, Bitcoin’in yeni bir yukselis dalgasina baslamasi igin uygun bir altyapi
hazirlayabilir. TUm bu nedenlerden dolayi, kisa vadede negatif riskler devam etse de uzun
vadeli olarak Bitcoin ve madenciler agisindan pozitif etkenler s6z konusudur.
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BTC: BORSALAR

Borsalardaki BTC Rezervi
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e Borsalarin bakiyelerindeki BTC miktarindaki artis stirmektedir.
Bu grafik, borsa ici BTC alimlarini ifade etmese de genellikle blyuk ¢apli islem yapan
kullanicilar, BTC'lerini borsada tutmadiklari igin rezervlerdeki artis, BTC Uzerinde henlz
ciddi bir talep olmadigini gostermektedir.

e Dolayisiyla fiyat Gzerinde kisa vadeli yukselis tepkileri gorulebilir. Ancak yeni bir yukselig
dalgasi igin rezervlerin tekrar dugus trendine girmesi onemlidir.
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e Borsalarin bakiyelerindeki net degisim goruldigu Uzere son gunlerde pozitif ydonde
seyretmekte yani borsanin BTC rezervi artmaktadir.

e ik grafik, tim borsalarin clizdanlarindaki bakiye degisimini géstermesine ragmen ikinci
grafik sadece turev borsalarin ciuzdanlarini géstermektedir.

e Goruldugu Uzere borsalara gonderilen BTC’ler gogunlukla tlirev borsalara girmektedir.
Mevcut dususe sebebiyet veren BTC satiglarinin tirev borsalardan saglanmasi nedeniyle
son gunlerde gerceklesen BTC transferlerinin yeni bir digusu tetikleme ihtimali
bulunmaktadir.

BV Crypto 2020. Tum haklari sakhdir.
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Borsalara BTC Gonderen Cuzdan Sayisi
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Borsalardan BTC Ceken Cizdan Sayisi
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e Bitcoin’in dususunun ardindan borsalara BTC gonderen ve borsalardan BTC ¢eken
cuzdan sayilarinda onemli bir azalma oldugu gorulmektedir.

e Ozellikle borsalara BTC génderen ciizdan sayisi, fiyatin $34.000 seviyesine gerilemesinin
ardindan gunlik 10.000 seviyesinin altina inerek dip seviyelere geriledi.

e Bu durum, panik satiglarinin da katkida bulundugu agresif satis baskisinin su anda
azaldigini dogrular niteliktedir.

e Buna ragmen, borsalardan BTC ¢eken clizdan sayisinda da bir artis gérilmemesi
nedeniyle piyasanin kararsiz oldugu soylenebilir.

Borsaya BTC Goénderen Clizdan Sayilari igerisinde Balinalarin Orani
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e Borsalara BTC gonderen ve ¢eken cluzdan sayilarindaki dugsuse benzer sekilde
balinalarin da toplam iglem hacmindeki paylari, ortalama seviyede bulunmaktadir.

e Balinalar, bu gibi sert dususlerin ardindan genellikle piyasadan daha once, dip
bolgelerden BTC satin alirlar. Ancak grafikteki oranin ciddi bir yukselig
sergilememesi, balinalarin da henuz 6nemli oranda alim gergeklestirmediklerini
gostermektedir.
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BTC: MADENCILER

Madencilerin Piyasa Egilimi
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e Piyasadaki dugus trendinden etkilenmeyerek satis gerceklestirmeyen madencilerin
BTC’lerini saklama egilimleri, grafikte gortldigu Uzere sirmeye devam etmektedir.

e Madencilerin gerceklestireceqi satislar, piyasada yakindan takip edilmekte ve dnemli bir
negatif etken olarak yorumlanmaktadir. Bu nedenle madencilerin mevcut pozisyonunun,
BTC icin son derece pozitif oldugu sdylenebilir.

Madencilerin BTC Bakiyelerindeki Net Degisimler
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e Madenciler, satis egiliminde olmadiklari gibi bakiyelerindeki BTC miktarlarini da
arttirmaktadirlar.

e Grafigin sag tarafinda gorilen 2 pik noktasi, madencilerin 21 ve 27 mayis tarihlerinde
bakiyelerinde goérulen BTC artiglarini ifade etmektedir. Bu tarihlerde, madencilerin
clzdanina sirasiyla 1200 ve 1500 BTC buyukliginde transferler gergeklesti.

e Ayni zamanda, Cinli madencilerin Ulkedeki yasaklama kararinin ardindan taginma karari
almalari nedeniyle operasyon giderlerini kargilamak i¢in gerceklestirmeleri beklenen BTC
satiglarinin da su anda gerceklesmedigi gorulmektedir.
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ETH: BORSALAR

Borsalardaki ETH Rezervi
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e Borsalarin ETH rezervleri, Bitcoin ile kiyaslandiginda ciddi bir artis gostermedi.

e Piyasadaki dususe paralel olarak sinirli bir yikselis gergceklesse de BTC’deki gibi bir
yukselig trendi oldugunu soylemek mumkun degil.

e Bu durum, piyasadaki ETH talebinin halen kuvvetli oldugunu gostermesi bakimindan
onemlidir.

Borsalara Gonderilen ETH Miktari
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e Borsalara 19-24 Mayis tarihleri arasinda gonderilen 1-1,5 milyon civarindaki ETH
transferlerinin ardindan son glnlerde borsalara génderilen ETH miktarlarinda ciddi bir artis
gorulmemektedir.

e Ancak borsalardan gekilen ETH miktarlarinda da artis olmamasi, piyasanin BTC’ye benzer
bir sekilde ETH icin de kararsiz oldugunu gostermektedir.

BV Crypto 2020. Tum haklari sakhdir.
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ETH: TUREV BORSALAR

Turev Borsalarin ETH Bakiyelerindeki Net Degisim
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e Turev borsalarin ETH bakiyelerinde son gunlerde hareketli gunler yasaniyor
Goruldugu uzere, turev borsalardan yuklt miktarlarda hem ETH cekiliyor hem de
ETH gonderiliyor.

e Su anda piyasanin net bir alis veya satis baskisi gosterdigini séylemek mimkin
degil ancak BTC ile kiyaslandiginda Ethereum’un alisg ve satis baskisiI arasindaki
rekabetin daha dengeli oldugu sdylenebilir.

ETH 2.0: STAKE
ETH Stake Eden Yeni Clzdan Sayilari

2000 400C

1500

300c

1000

200c

[N\ | \ V—/~\+100€

Apr 18 Apr 25 May 2 May 9 May 16 May 23 May 30
2021

—— Depositor Count New —— Price (USD)

e Ethereum fiyatindaki disusu firsata ¢evirerek ETH stake eden clizdan sayilarindaki
artis, son gunlerde rekor Kirdi.

e Grafikte gorulen art arda 2 pik noktasi 25 ve 27 Mayis tarihlerinde ETH stake eden
cuzdan sayilarini gostermektedir.

e Bu tarihlerde sirasiyla, 1697 ve 2160 adet cuzdan ETH stake etti.
Stake sistemine olan yUksek talep sayesinde Ethereum’un borsadaki rezervlerinde
de alis ve satis baskisi dengelenmektedir.

e Ayni zamanda, stake eden clzdan sayisi arttikga dolagsimdaki ETH miktari azaldigi
icin satis baskisi uzun vadeli olarak azalig gostermektedir.

BV Crypto 2020. Tum haklari sakhdir.
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Ethereum 2.0 Stake Orani
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e Stake eden clzdan sayilarindaki artig, talebin yuksek oldugunu gostermesine karsin
stake edilen ETH miktari konusunda ipucu vermez.

e Yukaridaki grafikteki oran ise son clizdan girigleriyle birlikte dolagimdaki ETH
miktarinin %4.48 kadarinin stake edilerek kilitlendigini géstermektedir.

e Dolasimdaki miktarin madencilerin Urettigi ETH ile strekli olarak arttigi
dusunuldugunde, stake talebinin oldukc¢a yuksek oldugu sdylenebilir.

STABILPARALAR

Stabilpara Orani
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e Borsalara gonderilen BTC miktarinda artis olmasina kargin borsalarin rezervlerindeki stabil
kriptopara miktarinda da dengeli bir artis gozlemlenmektedir.

e Bu nedenle artisa gegmeyen stabil kriptopara orani, olasi bir yukselig trendinin baglamasi
icin yeteri kadar stabil kriptoparanin piyasada mevcut oldugunu gostermesi bakimindan
pozitif bir gostergedir.

Dolagimdaki Stabilpara Miktari
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e Dolagsimdaki stabil kriptopara miktarindaki artis sirmeye devam etmektedir.
Borsalara gonderilen ve borsalardan ¢ekilen BTC ve ETH miktarlarindaki dlisus nedeniyle
piyasanin kararsiz gorundtgu yukaridaki grafiklerde belirtiimigti. Dolagimdaki stabil
kriptoparalarin artigi, piyasanin mevcut kararsizhiginin bitmesiyle birlikte guglu bir alig

baskisina donusebilecedi icin pozitif bir gdsterge olarak yorumlanabilir.
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FONLAMA ORANI
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e Gegctigimiz haftadan farkh olarak, fonlama orani tekrar O seviyesinde dengelenmis
gorunmektedir.

e Fonlama oraninin, negatif bolgeden gikmasiyla birlikte piyasadaki dusus beklentilerinin
azaldigi sOylenebilir.

e Ancak yukaridaki gesitli grafiklerden de ortaya gikan ortak sonuca benzer sekilde fonlama
oraninda da net bir yon gozikmemektedir.

e Oranin 0 seviyesinde dengelenmesi, su anda piyasanin ne yukari yonlu ne de asagi yonlu
bir trend igerisinde olmadigini dogrulamaktadir.

Madencilerin, Cin digina tagsinmasiyla birlikte olugacak yeni konjonktur, madenciligin
merkeziyetsizligi ve daha da dnemilisi seffafligi konusunda kriptopara toplulugunun daha net
verilere ulagmasini saglayabilir. Ayni zamanda yenilenebilir enerji Uzerinden gergeklestiriimesi
beklenen donusum, hem ¢evremiz adina hem de madencilerin uzun vadeli maliyetlerini
dusurmesi adina oldukga olumludur. ABD Bagkani Biden'in parasal genislemeyi tetikleyen butce
talebi de ayni sekilde BTC ve benzeri varliklarin yikselis trendine devam etmesi bakimindan bir
baska olumlu makro gelismedir. Bu nedenlerden dolayi, Bitcoin’in $38.000 Uizerine gikarak mavi
trend cizgisinin Uzerine ¢gikmasi muhtemel olmakla birlikte madencilerin kisa vadede piyasada
olusturabilecegi negatif etki nedeniyle yeni bir ylkselis dalgasi icin bir sire daha beklemek
gerekebilir. Kisa vadede BTC’nin olasi fiyat hareketlerinin, sert dlisus veya yUkseligler yerine
daha ¢ok dengelenme yonunde ve yatay olmasi beklenebilir. Yukaridaki verilerden de
dogrulanabilecegi Uzere piyasanin kararsizligi, yatay hareket beklentisini destekler niteliktedir.

Asagidaki grafik, Bitcoin madencilik cihazlarinin agdaki aktifliklerini géstermektedir. Grafikteki
dususun, Cinli madencilerin igerisinde bulundugu belirsiz sure¢ nedeniyle cihazlarini pasif
duruma getirmeleri nedeniyle olustugu tahmin edilebilir. Hashrate olarak adlandirilan bu oranin
tekrar ylUkselis trendine girmesi, madencilerin tam kapasiteyle tekrar ¢calismaya basladiklarina
yonelik bir isaret olmasi bakimindan énemli olacaktir. Bu isaret ayni zamanda piyasanin
yukseligini de tetikleyebilir.
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