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Bitcoin sert dususl sonrasinda tekrar mavi sikisma bolgesinin icerisine girmisg oldu. Fiyatin
$41.000 seviyesinde de tutunamamasi satig baskisinin agresifligini gostermesi bakimindan
onemlidir. Sikisma bdlgelerinden c¢iktiktan sonra geri donen fiyatlarin genellikle dusus trendini
devam ettirdigi gorilmektedir. Bu nedenle asagidan gelen mavi trend gizgisinin BTC’yi $37.500
Uzerinde tutup tutamayacagi oldukga kritik Gnemdedir. Bu trend ¢izgisinin asagi kiriimasi halinde
sert dusus trendinin devam edecegine yonelik dnemli bir sinyal alinacaktir. Fiyatin trend ¢izgisi
Uzerinde kalmasi halinde ise $41.000 civarinda yatay ve sakin bir seyir gorilebilir. Piyasadaki
talebin olduk¢a cansiz olmasi nedeniyle yukari yonlu bir hamlenin gelme ihtimali dusik
g6zukmektedir.

SEC’in Kriptoparalarla Basi Dertte

ABD’de menkul kiymetlerle ilgili piyasalari regule eden SEC, kriptoparalarin menkul kiymet statlsune girip
girmedigiyle ilgili siki denetimleri nedeniyle uzun bir suredir gindemdeki populerligini hi¢ kaybetmedi.
Piyasaya karsi antipatik durusu ise SEC’i piyasanin gelismesini engelleyen bir nevi ana disman haline
getirdi. Gegtigimiz hafta gerceklesen 2 énemli olay, SEC’in bu sert durusundan taviz vermesini gerektirebilir.

1. SEC birkag yildir ABD’deki finans devlerinin BTC i¢in ETF ¢ikartma talebini dizenli olarak reddetti.
Bitcoin’in geleneksel borsaya bir nevi ‘truva at’ seklinde girmesini saglayacak olan bu Urin, Spot
BTC ve Futures BTC(vadeli islem) piyasalarina bagli olarak ayri ayri sunuldugunda, SEC’in spot
piyasaya bagli BTC'yi yine reddederken, futures piyasasindaki BTC’ye endeksli ETF’yi kabul etmesi
sureci keskin bir sekilde degistirdi. Bu sayede, hem SEC biraz nefes alarak piyasa baskisini
hafifletti, hem de sirketler art arda BTC endeksli Uriinlerini onaylatarak gelir elde etmeye basladilar
ve musteri kazandilar.

SEC’in asli gbrevi yatinmciyl korumak oldugu icin spot piyasa gibi basit bir mekanizma yerine
futures gibi ¢ok daha riskli ve herkesin kolayca anlayamayacagi karmasik hesaplamalar sunan bir
ariniin kabul edilmesi, SEC’e yonelik elestirilerin artmasina sebep oldu.

SEC, elestirilere karsilik olarak ABD’de menkul kiymetleri dizenleyen 1933 ve 1940 yilindaki
yonetmeliklerden 1940 yilindaki daha siki regllasyonlara sahip yénetmelige uygun olanlari kabul
ettigini, spot drinlerin 1933 yoénetmeliklerine bagh oldugu igin reddedildigini belirtmisti.

Gegtigimiz hafta SEC, ilk kez 1933 yonetmeligine bagl bir futures BTC drinint ETF olarak
onayladi. Bu hamle herkesin aklinda 2 soruyu dogurdu; SEC tarafindan spot BTC’ye kars! bir yesil
Itk mi yakildi?, yoksa SEC yetkililerinin buyuk bir hatasi mi s6z konusu? Hangi segenegin dogru
oldugunu zaman goésterecek ancak piyasadaki oyuncular tabiki bu hamleyi degerlendirmekte
gecikmedi. Halihazirda ETF benzeri bir Grlinle piyasada en ¢ok kriptopara yatirimi toplamis olan
Grayscale, aktif olan GBTC(spot) Urininid ETF olarak onaylamasi icin SEC’e gdnderecegini
duyurdu. Ayrica, SEC’in 1933 yoénetmeligine bagh bir ETF’yi onayladigi i¢cin kendi basvurularinin
reddedilmesi halinde dava acacagini da ekledi. Dolayisiyla SEC’in spot BTC ETF’lerini reddetme
yolundaki gerekgelerinin ortadan kalkmasina yonelik bir zeminin bizzat SEC tarafindan
olusturuldugu soylenebilir.

2.  Ripple’nin XRP tokeni Gzerinden agilan dava yaklasik 2 yildir sirtyor. Dava slreci boyunca Ripple
avukatlarinin en 6nemli talebi, SEC yetkilileri arasindaki yazismalarin mahkemeye verilmesiydi.
Cunku SEC’in ETH’nin menkul kiymet olmadigina yoénelik gerceklestirdigi yazismalarin bulunmasi
halinde XRP i¢in de ayni muamelenin yapilmasi ve davanin dismesi bekleniyordu. Bu beklenti,
gectigimiz hafta emaillerin mahkemeye sunulmasiyla karsilanmis oldu.
2017-2020 yillari arasinda SEC’de gorev almig olan W.Hinman’in hem daha 6nce calistigi finans
sirketiyle baglanti kurarak ‘cikar catismasi’ yarattigi hem de ETH’nin menkul kiymet olmadigina
ybnelik yazigsmalari ortaya c¢ikti. Bu sayede Ripple tarafinin davada 6nemli bir kazanim elde ettigi
soylenebilir. SEC icin burada da isler pek yolunda gitmiyor. Ayrica, bu davayi agan bir dnceki SEC
baskaninin gdrev slresinin bitimine glinler kala davay! agarak gdrevini devretmis olmasi da zaten
davanin bir nevi kimsenin tutmak istemedigi bir alev topu oldugunu gdéstermisti.
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Bu iki gelisme sonrasinda SEC’in ilk kez arka arkaya tavizler vermeye bu kadar yaklastigi séylenebilir. 1933

ve 1940 yillarinda yapilan yasalarin, kriptopara gibi en yeni nesil fintech drtinlerine uyum saglayamamasi
kimse i¢in slrpriz olmadi. Buna ragmen, guincel yasalar ¢ikana kadar SEC’in piyasalari oldukg¢a iyi sekilde
dizginledigi sodylenebilir. Senatoda birka¢ defa ortaya atilan CFTC(emtia ve vadeli islem piyasalarinin
regulatori) ve SEC’in birlestirilerek kriptoparalari tek bir regulatériin kontrol etmesine ydnelik énerinin
popdulerligi de giderek artiyor. Daha 6ncesinde SEC ve CFTC arasinda da bir rekabetin s6z konusu
olmasiyla iki kurumun da yetkileri kendinde istedigine yénelik hamleler yaptigini gérmistik. SEC Bagkani
Gensler’in University of Pennsylvania Carey Law School’'da yaptigi konusmada SEC yetkililerine CFTC ile
isbirligi yapmalarina yoénelik gerceklestirdigi konusma, SEC’in bu alanda da isbirliginden yana pozisyon
aldigini gosteriyor. Tim bu gelismeler, SEC’in giderek sikistigina yénelik ipuglari olarak okunabilir.

BTC: BORSALAR

Tum Borsalardaki BTC Rezervi

Bitcoin: Exchange Reserve - All Exchanges
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e Bitcoin fiyati digsmesine ragmen rezervlerdeki BTC miktarindaki azalma trendi
agresiflesti. Ozellikle 13-14 Nisan arasinda 20.000 BTC kadar bir diisiis oldugu
gorulmektedir.

e Rezervlerdeki dusltsun fiyat Uzerinde pozitif etki yaratmadigi g6z 6ninde
bulunduruldugunda, borsada halihazirda BTC bulunduran yatirrmcilarin bakiyelerini
cuzdanlarina ¢ektigi ve bu nedenle piyasada ek bir talep yaratmadiklari tahmini
yapilabilir.

Bitcoin: Exchange Whale Ratio - All Exchanges
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e Balina orani, son zamanlarin en yuksek seviyesi olan 0.79'a kadar c¢ikti. Yani
borsaya gonderilen en buyuk 10 BTC iglemi, o gunku tum iglemlerin %79’una denk
geldi. Piyasadaki satis baskisinin agresifligini gostermek agisindan grafigin oldukga
faydali oldugu soylenebilir.
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ETH: BORSALAR

Borsalarin ETH Rezervi

Ethereum: Exchange Reserve - All Exchanges
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BTC ve ETH rezervleri arasindaki ters korelasyon gectigimiz hafta devam etti. BTC
rezervlerindeki dususun aksine, ETH rezervleri yatay bir seyir izlemeye basladi.
Piyasadaki negatif gorinim ve ETH 2.0’a gegisin birka¢ ay ertelenmesiyle birlikte
talepte ekstra bir dusus oldugu soylenebilir.

ETH 2.0

Stake Edilen Toplam ETH Miktari

Ethereum: Total Value Staked
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Stake edilen miktar, gectigimiz hafta 150.000 ETH kadar artis gosterdi. ETH 2.0’a
gecis icin yapilan testlerin basarili gegmesi bu alandaki talebin artmasina sebep
oluyor. Buna ragmen gegis surecinin birka¢ ay daha ertelenebilecedine yonelik
acgiklamalar kisa sureli talep dusustine sebep olabilir. Ancak fiyat dususunu firsat
bilen yatirrmcilarin ETH alarak stake etmeye devam etme ihtimali de ylUksektir.
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