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Rapor Kapsami
Okuma Cercevesi ve Sinirlamalar

Raporun Amaci

Bu rapor, Vinu Digital adina hazirlanmig RWA ve varlik tokenizasyonu kurumsal dijital
kitapgigidir. Amag, gergek duinya varliklarinin tokenizasyonunu yalnizca teknoloji
uygulamasi olarak degil; kurumsal finansal altyapi, saklama guvenligi, uyum, sermaye
piyasalari ve piyasa erigsimi baglaminda ele almaktir.

Hedef kitle blUyuk sirket ydneticileri, finansal kurumlar, varlik yéneticileri, aile ofisleri,
teknoloji ekipleri, uyum ekipleri ve kurumsal karar vericilerdir. Metin, teknik dogrulugu
korurken spekulatif kripto dili, getiri vaadi ve abartih pazarlama sdyleminden uzak
tutulmustur.

Bu raporda yer alan pazar buyUklugu o6ngoérileri kesin veri dedil, ilgili kurumlarin
projeksiyonlari veya senaryo analizleridir. Tokenizasyonun basarisi; varhk ttrd, hukuki yapi,
yatirimci talebi, saklama modeli, uyum kontrolleri ve ikincil piyasa kosullarina baghdir.

Yapi ve Kaynak Yaklagimi

Rapor yapisi, IOSCO benzeri kurumsal rapor mantidina gére kurgulanmistir: yénetici 6zeti,
giris, numaralandirilmis ana bélumler, alt baslklar, piyasa yapisi, teknik mimari, risk yénetimi,
sonug, terminoloji ve kaynakga. Ornek rapor yalnizca yapi ve akis mantigi agisindan referans
alinmig; igerik Vinu Digital hedef kitlesi icin 6zgln olarak yeniden yazilmistir.

Sayfa bazli kaynak notlari kaldiriimigtir. Kullanilan ana kaynaklar raporun sonunda Kaynakga
bélimunde toplu olarak verilmistir. Vinu Digital kurumsal dokimanlar girket yetkinliklerini
anlamak i¢cin degerlendirilmis, kaynakga bdliminde kaynak olarak gdsterilmemistir.

Kullanim Notu

Bu rapor hukuki, finansal veya yatirim tavsiyesi degildir. Her tokenizasyon projesi; varlik
tard, dlke, yatinmer profili, sézlesme yapisi, saklama modeli, veri mimarisi ve dizenleyici
cergceveye gore ayrica degerlendirilmelidir.

Bir varlik sinifinin tokenizasyona uygunlugu, yalnizca teknik olarak token Uretilebilmesine
bagli dedildir. Hukuki devredilebilirlik, resmi kayit 6nceligi, yatirrmeci korumasi, veri dogrulama,
operasyonel dayaniklilhk, saklama gutivenligi ve piyasa erigimi birlikte degerlendirilmelidir.
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1. Yénetici Ozeti

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

Tokenizasyon Neden Kurumsal Finansal Altyapi1 Meselesidir?

Tokenizasyon, gergcek dinya varliklarinin
yalnizca dijital ortama tasinmasi dedildir.
Kurumsal 6lgekte asil déntsim; varlik, hak,
mulkiyet iligkisi, transfer kurallari, saklama
modeli ve uyum kontrollerinin programlana-
bilir bir finansal altyapi Uzerinde yeniden
tasarlanmasidir.

RWA yaklasimi, zincir disinda ekonomik,
hukuki veya fiziksel karsili§i bulunan
varliklarin zincir Gzerinde dijital temsilini
ifade eder. Gayrimenkul, borglanma
araglari, fon paylar, &ézel kredi, emtia,
karbon kredileri, stabil kripto varlklar ve
tokenize nakit benzeri yapilar bu gergeve-
de degerlendirilebilir.

Kurumsal karar vericiler igin konu, tek
basina bir blokzincir uygulamasi ya da yeni
bir yatirm GrGnG dedgildir. Tokenizasyon;
sermaye piyasasi altyapisi, saklama gtiven-
ligi, islem sonrasi sUrecler, yatirmci uygun-
lugu, AML/CFT kontrolleri, veri dogrulama
ve ikincil piyasa tasarimiyla birlikte ele alin-
masi gereken ¢ok katmanli bir déntstmdur.

Token Uretmek, tokenizasyon projesinin
yalnizca teknik bir adimidir. Strdurulebilir
deger; dogru hukuki yapi, glivenli saklama,
uyumlu yatinmer kabull, o6lgulebilir risk
yonetimive glvenilir piyasa erigimi birlikte
kuruldugunda ortaya cikar.

Klresel raporlar tokenizasyonun finansal
piyasalarda verimlilik, seffaflik, erigim
ve otomasyon potansiyeline isaret etme-
ktedirBununla birlikte, bu potansiyel
kesin sonug¢ olarak okunmamalidir. Pazar
blyukligu tahminleri kurumdan kuruma
degisen senaryolardir; likidite, reqtlasyon,
yatirmci talebi ve altyapr olgunlugu
gergeklesmeden tek basina tokenizasyon
yeterli degildir.

Bu rapor, RWA ve tokenizasyonu spekila-
tif kripto diliyle degdil; kurumsal finansal
altyapi, requlasyon uyumu, saklama
guvenligi ve O&lgeklenebilir teknoloji
mimarisi baglaminda ele alir. Amag, blyuk
sirket yodneticileri, finansal kurumlar, varhk
yOneticileri ve kurumsal karar vericiler igin
sade ama teknik dogrulugu yuUksek bir
cergceve sunmaktir.

Vinu Digital bu dénlisUmU bulut, saklama,
islem altyapisi, uyum, APl entegrasyonu ve
operasyonel glvenlik katmanlarini birlikte
degerlendiren kurumsal bir teknoloji part-
nerligi konusu olarak konumlandirir. Bu
yaklasimda agresif satis dili, getiri vaadi
veya riskleri oldugundan klglk g&steren
ifadeler yerine; gtivenlik, uyum, dlgeklene-
bilirlik ve uygulanabilirlik dnceliklidir.

Yénetici seviyesinde asil karar, tokeni-
zasyonun hangi is problemini ¢6zecegidir:
sermaye erigsimi, operasyonel verimlilik,
teminat hareketliligi, yatinmci dagitimi, veri
seffafhidi veya yeni finansal GriGn yapilari
farkli mimari sonuglar dogurur. Bu nedenle
tokenizasyon yol haritasi Grln, hukuk, risk,
teknoloji ve operasyon ekiplerinin ortak
karari olmaldir.
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2. Girig

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

Raporun Kapsami, Yaklasimi ve Okuma Cercevesi

Bu rapor, Vinu Digital adina hazirlanmis
kurumsal bir RWA ve varlik tokenizasyonu
rehberidir. igerik, tokenizasyonu yalnizca
yeni bir dijital varlik kategorisi olarak degil,
finansal piyasa altyapisinin evrimi olarak
ele alir.

Odak noktasi; gercek dinya varliklarinin
nasil temsil edilecegdi, bu temsilin hangi
hukuki ve teknik baglarla desteklenecedi,
saklama ve 6zel anahtar yénetiminin nasil
kurgulanacagi, uyum kontrollerinin hangi
seviyede mimariye yerlestirilecegi ve
tokenin yasam doénglslt boyunca nasil
yonetilecegidir.

Rapor, I0SCO raporundaki kurumsal yapi
mantigini referans alir: yénetici 6zeti, giris,
temel kavramlar, piyasa benimsemesi,
teknik ve operasyonel etkiler, risk ve
regllasyon basliklari, sonu¢ ve terminoloji.
Ancak igerik, Vinu Digital hedef kitlesi
icin yeniden yazilmis 6zgun bir kurumsal
kitapgik yapisindadir.

Metinde yer alan piyasa buyuklugu ve
benimseme beklentileri kesin veri olarak
sunulmamistir. Bunlar farkh kurumlarin
raporlarinda yer alan senaryo, tahmin
veya projeksiyonlardir. Her tokenizasyon
projesi; varlik turd, tlke, yatirimer profili,
is modeli, ikincil piyasa hedefi, saklama
modeli ve dUzenleyici gerceveye goére
ayrica degerlendirilmelidir.

Bu doklUman hukuki, finansal veya yatirim
tavsiyesi dedildir. Regulasyon basliklari
genel c¢ergeve sunmak amaciyla yer
almaktadir. Ozellikle Turkiye, AB ve diger
yargl alanlari bakimindan uygulanabilirlik
degerlendirmesi, konuya 6zgl hukuk ve
uyum incelemesi gerektirir.

Okuma yoéntemi olarak ilk boélumler
kavramsal zemini kurar; orta bdlimler
teknik mimari, saklama, piyasa yapisi ve
riskleri agiklar; son bdélumler ise proje
yasam dongusu ve Vinu Digital yaklagsimini
kurumsal uygulama perspektifiyle dzetler.

Kurumsal degerlendirmede ilk asama,
tokenizasyonun hedefledigi is problemini
tanimlamaktir. Operasyonel verimlilik,
yatirnmci erigimi, teminat hareketliligi, fon
dagitimi veya piyasa erisimi gibi hedefler
ayri ayri 6lctlmelidir. Hedef net degilse,
teknik mimari ve reqgllasyon analizi de
saghklh sekilde kurulamaz.

Bu raporun dili bilingli olarak o&lgultdar.
Tokenizasyon firsatlarini anlatirken likidite,
hukuki belirlilik, veri dogrulugu, saklama
guvenligi ve piyasa bUtunligu risklerini
ayni agirlikta ele almak, kurumsal gtven
agisindan zorunludur.
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3. Tokenizasyon ve RWA

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

Varlik, Hak, Kayit ve islem Mantiginin Programlanabilir Temsili

Tokenizasyon nedir?

Tokenizasyon, bir varlhigin veya varhga bagl
hakkin programlanabilir bir defter Gzerinde
dijital token ile temsil edilmesidir. Bu token;
mulkiyet, alacak hakki, gelir paylasimi, fon
payl, teminat iligkisi, 6deme hakki veya
baska bir ekonomik iliskiyi temsil edebilir.

Kritik nokta sudur: tokenin degeri yalnizca
zincir Uzerinde olusan teknik kayittan
dogmaz. Tokenin neyi temsil ettigi, bu
temsilin  hangi so6zlesmeye dayandidi,
mulkiyet veya alacak iliskisinin nasil
kuruldugu, transferlerin hangi kosullarda
gegerli oldugu ve hangi kayitlarin hukuken
baglayici kabul edildigi agiklida kavusturul
mahdir.

Bu nedenle tokenizasyon, dijitallestirme
ile ayni sey degildir. Dijitallesme, mevcut
kayit ve sureglerin elektronik ortamda
yurGtilmesini saglar. Tokenizasyon ise
kayit, transfer, mutabakat, saklama ve
uyum kontrollerinin programlanabilir bir
islem mantigina baglanmasini mimkin
kilar.

RWA nedir?

RWA, zincir diginda ekonomik, hukuki veya
fiziksel karsihgr bulunan gergek diinya
varliklarinin zincir Gzerinde dijital temsilidir.
Gayrimenkul, tahvil, bono, fon, &ézel kredi,
emtia, karbon kredisi, stabil kripto varlk ve
tokenize nakit benzeri yapilar bu kapsam-
da degerlendirilebilir.

RWA tokenini klasik kripto varliklardan
ayiran unsur, dayanak deger iligkisidir.
Tokenin arkasinda zincir digi bir varlk,
hak, rezerv, sdzlesme veya ekonomik
yukdmluluk bulunur. Bu bag ne kadar
acik ve denetlenebilir kurulursa yatirimci
korumasi, raporlama ve piyasa guveni de
o kadar guglenir.

RWA projelerinde temel tasarim sorusu
sudur: zincir disindaki varlik ile zincir
Uzerindeki token arasindaki hukuki,
operasyonel ve teknolojik bag hangi yapi
Uzerinden glvence altina alinacaktir? Bu
soru yanitlanmadan yapilan teknik token
Uretimi, kurumsal 6lgcekte eksik bir tasarim
olarak kalir.

Tokenizasyonun kurumsal degeri, varhgin
temsilinden ¢ok bu temsilin yoénetim
kalitesinde ortaya cikar. Sahiplik kaydi,
gelir dagitimi, yatirimei uygunlugu, islem
kisitlari, itfa ve raporlama gibi her baslik
tasarimin parcgasi olmaldir.
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3.1 Tokenizasyon Modelleri

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

Konvansiyonel, dijital ikiz ve dogrudan dijital ihrag ayrimi

Tokenizasyon projelerinde model segimi,
tokenin hukuki ve operasyonel konumunu

belirler. Her model farkli dlzeyde oto-

masyon, kayit guvenilirligi, piyasa erisimi
ve dUzenleyici belirlilik saglar.

Konvansiyonel yapida varlik merkezi kayit
sistemleri ve geleneksel araci kurumlar
Uzerinden yonetilir. Dijital ikiz modelinde
zincir disinda var olan bir varhk zincir
Uzerinde token ile temsil edilir. Dogrudan
dijital ihrag modelinde ise varlik dogrudan
dagitik defter teknolojisi Gzerinde ihrag
edilir ve ilgili dtzenleyici gergeve izin veri-
yorsa zincir kaydi birincil kaynak olabilir.

Bu ayrim yatirimci haklar agisindan kritik-
tir. Token sahibinin dayanak varlik Gzerinde
dogrudan hak sahibi olup olmadigi, yalniz-
ca ekonomik performansa baglh bir alacak
hakkr mi tasidigi veya hukuki kaydin zincir
disinda mi tutuldugu agik sekilde agiklan-
mahdir.

Model Temel Mantik

N [
Kurumsal Dikkat Noktasi J

Konvansiyonel

Varhk elektronik kayit, merkezi saklama zinciri ve
geleneksel piyasa altyapisi Gizerinden yonetilir.

Mevcut hukuk ve piyasa yapisi gtglidir; ancak
mutabakat ve veri akisi gok katmanli olabilir.

P
ey i Zincir disinda var olan varligin dagitik defter Zincir d'?' Keuitlie token. kayd ?raswflg
Dijital Ikiz ol et - senkronizasyon ve resmi kayit dncelidi
teknolojisi Gzerinde dijital temsili olusturulur.
net olmalidir.
A
. Varlik dogrudan dagitik defter teknolojisi Hukuki tanima, mutabakat kesinlidi, piyasa
Dogrudan PR ; Ay o .. .. - .
Dijital ihrag Uzerinde ihrag edilir ve yasam déngusu zincir kabull ve dlzenleuici gergeve proje bazinda

Uzerinde yonetilir.

dederlendirilmelidir.
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4. Neden Simdi?

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

Teknoloji, Requlasyon ve Kurumsal Talep Ayni Anda Olgunlasiyor

Tokenizasyon uzun suredir tartisilan bir
kavram olsa da son dénemde kurumsal
finansal altyapi giindeminin daha merkez-
ine yerlesmistir. Bunun nedeni yalnizca
blokzincir teknolojisinin gelismesi degildir;
dizenleyici gerceveler, saklama teknolojil-
eri, kurumsal talep ve édeme/mutabakat
altyapilari birlikte olgunlagmaktadir.

Secilmis RWA / tokenizasyon pazar projeksiyonlari

Sabit getirili GrUnler, para piyasasi fonlari,
tokenize hazine tahvilleri, teminat yénetimi
ve tokenize nakit benzeri alanlar deneysel
asamadan daha uygulanabilir kurumsal
yapilara dogru ilerlemektedir. Buna
ragmen piyasa halen erken asamadadir
ve benimseme varlik siniflar arasinda esit
degildir.

Pazar projeksiyonlari genis araliklar sunar.
Bu araliklarin genisgligi, tokenizasyonun
potansiyelinin ytksek gérildigunt ancak
gergeklesme yolunun regulasyon, likidite,
teknoloji olgunlugu ve piyasa altyapisina
bagh oldugunu gdsterir.

Tutarlar trilyon ABD dolaridir; kesin veri dedil, ilgili raporlarin senaryo/éngori araliklaridir.

32
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4.1 Kurumsal Deger Onerisi

Verimlilik, erigsim, seffaflik ve kontrol ayni mimaride birlestiginde

anlam kazanir

p
OPERASYONEL VERIMLILIK

Tokenizasyon; sahiplik, transfer,
mutabakat ve raporlama sureglerini
daha bUutlnlesik bir operasyon
katmaninda yénetmeye ve manuel i
yuklnl azaltmaya yardimci olabilir.

(&

)

4 L
PROGRANMLANABILIRLIK

Yatirimci uygunlugu, transfer kisitlari,
kupon, itfa, teminat ve raporlama
kurallari; kod, yénetisim ve hukuki
dokUmanlar uyumlu oldugunda
otomatiklestirilebilir.

S

N

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

p
BiLGi & DENETLENEBILIRLIK

Ortak veya senkronize kayitlar,

yetkili katihmcilar igin sahiplik, islem
gecmisi ve varlik verisini gérinadr kilar;
mutabakat ihtiyacini azaltip denetim
izini glglendirebilir.

(&

)

(. .
ERISIM & VARLIK HAREKETLILIGI

Duzenleyici gergevenin izin verdigi
yapilarda pargali birimler erigimi
genigletebilir; olgun altyapi ise
teminat, repo, fon transferi ve ikincil
piyasa sureclerini destekleyebilir.

(&

\

-

KURUMSAL YONETISIM

tasarlamalidir.otomatiklestirilebilir.

-

Tokenizasyon yalnizca teknoloji karari degildir. Hukuk, finans, operasyon,
uyum, bilgi givenligi, risk ve is ekipleri kontrolli ve 6lgeklenebilir modeli birlikte
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4.2 Geleneksel Varlik vs. Tokenize Varlhk
Kayit, islem, saklama, uyum ve piyasa erisimi acisindan farklar

Tokenizasyonun kurumsal degerini anlamak igin geleneksel yapi ile tokenize yapi yalnizca
teknoloji agisindan degil; sahiplik kaydi, transfer kosullari, mutabakat, saklama, uyum ve
piyasa erisimi agisindan karsilastirilmalidir. Asagidaki tablo genellestirilmis bir gcergeve
sunar; her varlik sinifi ve yargi alani igin sonuglar degisebilir.

Boyut Geleneksel yapi Tokenize yapi Dikkat edilmesi gereken

Merkezi veri tabanlari, saklama

Kayit i e v bl e Konvansiyonel Konvansiyonel
i§|em Goklu araci, manuel kontrol ve Dijital Ikiz Dijital Ikiz
kurumlar arasi mutabakat.
i i Dogrudan Dogrudan
Mutabakat Piyasa saatleri ve takas o9 o9t
doéngulerine bagl stregler. Dijital Ihrag Dijital Ihrag
Saklama Hesap bazli saklamave Dijital Ikiz Dijital Ikiz
geleneksel saklama zinciri.
Uyum Kurumlar arasi KYC/AML Dogrudan Dogrudan
ve transfer kontrolleri. Dijital Ihrag Dijital Ihrag
Likidite Yerlesik piyasa yapisi ve Dogrudan Dogrudan
mevcut yatirimer tabani. Dijital Ihrag Dijital Ihrag

10
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4.3 RWA Ekosisteminin Temel Aktorleri
Varlik, hukuk, teknoloji, saklama ve piyasa erisimi arasinda guven
zinciri

RWA projesi tek bir yazilim bileseniyle tamamlanmaz. Varlik sahibi, ihraggi, hukuk ve uyum
ekipleri, saklama kurulusu, teknoloji saglayici, veri saglayicilari, blokzincir agi ve piyasa
altyapilari birlikte calismalidir. Ekosistemde glven, zincir disi gergeklik ile zincir Gzerindeki
dijital temsil arasindaki badin dogru kurulmasiyla olusur.

Varhk
Sahibi

Veri ve Tokenize
Oracle Varlik Yapisi

Piyasa
Erigimi

Teknoloji

Deger tokenin olusturulmasiyla degil; varligin dogrulanmasi, haklarin tanimlanmasi, gtvenli
saklama, uyumlu yatirimci kabull, veri bGtinlUgu ve piyasa erisiminin birlikte galismasiyla
ortaya cikar.
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5. Sabit Getirili Urlinler ve Fonlar

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

Benimseme, ihracglar ve erken kullanim alanlari

IOSCO ve WEF analizlerinde sabit getirili
urlnler ve para piyasasi fonlari tokeni-
zasyonun erken ticari 6rneklerinin 6ne
ciktigi alanlar arasinda yer alir. Tahvil ve
benzeri borglanma araclari; vade, kupon,
itfa, yatinmci kaydi ve transfer suregleri
nedeniyle yasam dénqglst otomasyonu
icin uygun bir test alani sunar.

Tokenize sabit getirili tirlin ihraglari

Bununla birlikte ihrag hacimleri halen ge-
leneksel borglanma piyasalarinin yaninda
cok sinirhidir. Bu nedenle grafikteki bGytme
egilimi, kesin piyasa doénlisimU olarak
degil; kurumsal deneme ve ticari ilginin
artmasi olarak okunmalidir. Para piyasasi
fonlarinda ise tokenizasyon g¢ogunlukla
fon payl seviyesinde uygulanir. Dayanak
varliklar geleneksel sekilde yodnetilirken,
pay sahipligi kaydi, transfer ve teminat
kullaniminda dijital temsil katmani devreye
girebilir.

EUR milyon; bGyUme trendi kesin benimseme g&stergesi olarak okunmamalidir.
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Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

5.1 Varlik Siniflari ve Kullanim Alanlari
Tokenizasyonun erken uygulandigi alanlar ve kurumsal kullanim

mantigi

C . N
GAYRIMENKUL
Tokenizasyon ¢ogu zaman tapunun
dogrudan bélinmesinden cok

ekonomik hak, gelir akisi, proje yapisi
veya fon payini temsil eder. Resmi
kayit onceligi, devredilebilirlik ve
yatinnmci haklari agik olmahdir.

k J
C . )
EMTIA
Token ile fiziksel varlik arasindaki

guven igin rezerv dogrulama, guvenli
saklama, sigorta, itfa kosullar ve
bagimsiz denetim gerekir.

-

(. .
OZEL KREDI

izleme, raporlama ve devredilebilirligi
destekleyebilir; ancak borglu, teminat,
nakit akisi, tahsilat ve icra risklerini
ortadan kaldirmaz.

(&

4 .
KARBON KREDILERI

izlenebilirlik artabilir; ancak kalite,
cifte sayim, kayit sistemi uyumu,
cevresel butunlik ve dogrulama
standardi token katmanindan daha
belirleyicidir.

S
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6. Teknik Mimari

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

Blokzincir secimi, token standardi ve sistem entegrasyonu neden

stratejiktir?

Blokzincir Se¢imi Neden Kritik?

RWA projelerinde blokzincir segimi yalniz-
ca teknik performans karari degildir. Ag
mimarisi; katilimci erigimini, islem dogrula-
ma bigimini, veri gérinurliguna, gizlilik
seviyesini, islem maliyetini, mutabakat
modelini ve regilasyon uyumunun nasil
uyqulanacagini belirler.

Agik, kapal ve izinli aglar farkl avantaj ve
riskler tasir. Agik aglar genis ekosistem
ve ylUksek goéruntrlik saglayabilir; ancak
veri mahremiyeti, islem maliyeti, yogunluk,
islem siralama riskleri, mutabakat kesinligi

ve uyum kontrolleri dikkatle ele ahinmaldir.

izinli aglar daha yliksek kontrol ve diizen-
leyici gorunarlik saglayabilir; buna karsilik
ag etkisi, birlikte cahlsabilirlik ve likidite
sinirh kalabilir. Kurumsal projelerde ideal
¢6zim tek bir ag tlrlne indirgenmez;
varlik sinifi, yatirirmci profili ve dtzenleyici
cerceve birlikte degerlendirilmelidir.

Entegrasyon Mimarisi

Tokenizasyon projesi ¢ogu zaman
mevcut ¢ekirdek bankacilik, fon yénetimi,
muhasebe, CRM, KYC, risk, raporlama ve
6deme sistemleriyle birlikte galismak zo-
rundadir. Bu nedenle token katmani kuru-
mun mevcut sistemlerinden kopuk, izole
bir uygulama olarak tasarlanmamalidir.

Basarili mimari; APl entegrasyonlari, iglem
onay akiglari, denetim izi, anahtar yéneti-
mi, islem limitleri, kullanici yetkilendirme,
veri saklama, olay kayitlari ve yedeklilik
planlarini kapsar. Token standardi ve
akilli kontrat tasarimi da bu mimarinin bir
parcasidir.

Teknik tasarimin hedefi yalnizca token
uretmek degil; tokenin guvenli, uyumlu,
denetlenebilir ve o&lgeklenebilir sekilde
yasam doéngusl boyunca yodnetilmesini
saglamaktir. Mimari karar yapilirken iglem
maliyeti veya hiz kadar veri gizliligi, mu-
tabakat kesinligi, node yoénetimi, kdpri
ihtiyaci ve kurum igi sistemlerle entegra-
syon da incelenmelidir.

14
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Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

6.1 Token Mimarisi ve Akilli Kontrat Tasarimi
Haklarin, transfer kurallarinin ve uyum kontrollerinin kod

seviyesinde yénetimi

Token mimarisi, tokenin hangi varli§i veya
hakki temsil ettigini, hangi kurallarla trans-
fer edilebilecedini, hangi yatirimci profiline
acik oldugunu ve hangi olaylarda hangi
islemlerin otomatiklesecedini belirler. Bu
nedenle teknik tasarim hukuki dokiman-
lardan bagimsiz yurttilemez.

WEF raporunda token &zellikleri yaklasimi;
varhk tanimi, gdmull haklar, islem gegmisi,
sahiplik durumu, uyum kurallari ve izin kon-
trolleri gibi unsurlari 6ne gikarir. Kurumsal
RWA projelerinde bu unsurlar yatirimci
korumasi ve operasyonel glUven igin kritik
hale gelir.

Akillh kontrat, tokenizasyon mimarisinin
islem mantigini olusturur. Transfer kisitlari,
izin listesi, yatirrmci uygunlugu, gelir
dagitimi, vade sonu, token yakma, teminat
ydnetimi veya raporlama gibi sUregler
kod seviyesinde tanimlanabilir. Ancak bu
otomasyon, hukuki dokimantasyon ve
operasyonel streglerle uyumlu olmalidir.

Programlanabilirlik verimlilik saglayabilir;
ancak hatali kod, eksik is kural, oracle
manipUlasyonu, yanhs gtncelleme yetkisi
veya yetersiz test ciddi operasyonel ve
hukuki risk yaratir. I0SCO, akill kontrat hat-
alar, veri kaynaklari, ag zafiyetleri ve 6zel
anahtar kaybi gibi risklerin tokenizasyon
yapilarinda farkh bigimlerde ortaya ¢ikabi-
lecedini vurgular.

Bu nedenle mimariye gédmult uyum yak-
lasimi esastir. KYC/AML, Glke kisitlari, nite-
likli yatirnmci sartlari, transfer uygunlugu,
seyahat kurali, veri koruma ve denetim izi
sonradan eklenen kontroller degil, token
mimarisinin  baslangic  parametreleri
olmahdir.

Once token dretip sonra uyum katmani
eklemek kurumsal 6lgekte zayif bir yak-
lagsimdir. Token, hukuki temsil, saklama,
uyum, veri ve piyasa erisimiyle birlikte
tasarlanmalidir.

Akilli kontrat yalnizca kod dedildir; hukuki
dokUmanlarda tanimlanan hak ve yukim-
[GlGklerin iglem mantigina gevrilmis halidir.
Bu nedenle hukuk, uyum ve teknik ekipler
ayni tasarim déngustinde galigmalidir.

Kod denetimi, test senaryolar, acil
durdurma proseddurleri, glincelleme yet-
kileri, oracle dogrulamasi ve iglem izleme
sUregleri canliya gegis 6ncesinde yazili
hale getirilmelidir.
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6.2 Saklama ve Dijital Varlik Glivenligi
Ozel anahtar ydnetimi kurumsal gtivenin merkezindedir

Dijital varhk saklama, tokenlarin yalnizca
bir cizdanda tutulmasi anlamina gelmez.
Kurumsal dlzeyde saklama; 6zel anahtar
Uretimi, anahtar saklama, imza yetkileri,
islem onay akiglari, sicak-soguk clzdan
ayrimi, rol bazl erigim, denetim izi, is stirek-
liligi ve olay mudahalesi dahil genis bir
kontrol alanidir.

RWA projelerinde saklama riski daha
da 6nemlidir; gclinkl token ¢odu zaman
gercek dunyadaki bir varlik, alacak, gelir
hakki veya finansal yuktumltltkle iligkilidir.
Ozel anahtar kaybi, yetkisiz transfer, hatali
islem, ic tehdit veya yetersiz kurtarma
prosedlrl yatirrmeci guveni ve kurumsal
itibar Gzerinde dogrudan etki yaratir.

Sicak cuizdanlar operasyonel iglemler ve
likidite ydénetimi igin kullanilirken, soguk
clUzdanlar yuUksek guUvenlik gerektiren
varliklarigcin gevrim disi veya izole saklama
saglar. HSM, MPC, ¢goklu imza ve iglem poli-
tikasi motorlari bu katmanlari gtglendiren
araclardir.

Kurumsal saklama mimarisinde tek bir
kisinin, tek bir sistemin veya tek bir
anahtarin tim varlik guvenligi Uzerinde
belirleyici olmasini engelleyen yapi kurul-
malidir. Goklu onay, islem limitleri, zaman
kilidi, adres izin listesi, anomali izleme
ve ayristirilmis goérevler bu prensibin
parcgalaridir.

Saklama modeli varlik sinifina ve yatirimci
yapisina goére degisebilir. Tam saklama,
paylasimli saklama, gdmdulu saklama veya
kendi kendine saklama gibi modeller farkli
risk ve kontrol seviyeleri tasir. Kurumsal
RWA projelerinde yatirimci deneyimi ile
guvenlik kontrolG arasinda dengeli bir
tasarim gerekir.

Saklama guvenligi Grinin sonuna eklenen
bir servis dedil, tokenizasyon mimarisinin
ana omurgasidir. CUzdan, anahtar, rol,
onay, izleme ve ig sUrekliligi tek bir gtvenlik
modeli olarak galismahdir.

Ozel anahtar yénetimi, kurumun operasy-
onel risk politikasinin bir parcasi olarak
ele alinmalhdir. Yetkilendirme, onay, limit
ve kurtarma prosedurleri dokimante
edilmeden saklama modeli tamamlanmig
sayllmaz.

Kurumsal yapilarda saklama guvenligi ile
kullanici deneyimi arasinda kontrollG bir
denge gerekir. Operasyonun hizli olmasi,
anahtar ve transfer glvenliginin zayiflatil-
masl anlamina gelmemelidir.
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6.3 Saklama Mimarisi: Kontrol Katmanlari
HSM, MPC, coklu imza ve RBAC birlikte tasarlanmalidir

Kurumsal saklama mimarisi, tek bir cGzdan
tUrl veya tek bir glivenlik araciyla agiklan-
amaz. RWA projelerinde varhd@in nitelidi,
islem sikh@i, yatirrmci profili ve regtilasyon
yukUmlultkleri farklh kontrol katmanlarinin
birlikte kullanilmasini gerektirir.

HSM, 6zel anahtarlarin donanim glven-
ligi icinde Uretilmesi ve kullanilmasini
destekler. MPC veya esik imza yapilari,
anahtar kontrolinin tek noktada toplan-
masini engellemeye yardimci olur. Goklu
imza ve igslem onay akislari ise yuUksek
dederli transferlerde yénetim kontrolGnu
guclendirir.

Rol bazl erigsim kontrolG, gbérev ayrihidi ve
islem limitleri i¢ tehdit ve operasyonel
hata riskini azaltir. Cizdan adresi izin list-
esi, zaman kilidi, anomali izleme ve uyari
mekanizmalari yetkisiz veya olagan disi
islemlerin erken fark edilmesini saglar.

Saklama mimarisi is strekliligiyle tamaml-
anmaldir. Anahtar kurtarma, yedekleme,
olay mudahale, dizenli tatbikat, erigsim
loglari ve GguUncu taraf servis bagimhiliklari
net sekilde tanimlanmalidir. Bu bagliklar
yalnizca teknik glvenlik dedil, kurumsal
ydnetisim meselesidir.

GUvenlik ile operasyonel hiz arasinda
denge kurulmahdir. Fazla gevsek yapi
varlik gUvenligini zayiflatir; fazla kati yapi
likidite ve piyasa erisimini sinirlayabilir. Bu
denge token standardi, yatirimci tipi, islem
hacmi ve dlUzenleyici yukimltliklere gére
belirlenmelidir.

Clzdan mimarisi olusturulurken yuUksek
hacimli gunltk iglemler ile uzun vadeli
saklama ihtiyaglari ayristiriilmahdir. Sicak
clUzdan, soquk clzdan ve vault yapilari
farkli risk seviyelerine gére konumlanma-
lidir.

is strekliligi senaryolari, yalnizca sistem
kesintisini degil; anahtar kaybi, yetkili
kisi degisimi, siber olay, hatali transfer ve
Uglncu taraf servis kesintilerini de kapsa-
malidir.

Kontrol mimarisinin etkinligi, dokimante
edilmis g6rev ayrihdi ve dizenli testlerle
6lcultr. Kimin hangi limitle hangi iglemi
baslatabilecedi, hangi olayda kimin onay
vereceqi ve hangi durumda iglemin dur-
durulacagi acik olmalidir.
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6.4 Mutabakat Varliklar ve Teslim Karsiligi Odeme
Tokenize varliklarin islem gérebilmesi icin gUvenilir mutabakat varligi

gerekir

Tokenize finansal varliklarin kurumsal
blcekte caligsabilmesi igin yalnizca varlik
tarafinin tokenlastiriimasi yeterli degildir.
islemin &deme ayadginda kullanilacak
guvenilir, tanimli ve dlzenleyici agidan
uygun bir mutabakat varh@i bulunmalidir.

Teslim karsih@r 6deme, bir varligin devri ile
6deme ayadinin birlikte veya eszamanli
gergeklesmesini hedefler. Dagitik defter
teknolojisi tabanh altyapilar bu yapiyi
programlanabilir hale getirebilir; ancak
6deme varliginin niteligi, karsi taraf riski,
likidite, mutabakat kesinligi ve reguilasyon
agisindan kritik 6nem tasir.

Kullanilabilecek 6deme katmanlari arasin-
da merkez bankasi parasi, toptan merkez
bankasi dijital parasi, tokenize mevduat,
rezerv destekli dijital para, stabil kripto
varliklar ve bazi yapilarda ticari banka
parasi yer alabilir. Her modelin farkli risk
profili ve hukuki sonucu vardir.

IOSCO ve BIS, glvenilir zincir Gzeri mutab-
akat varligi eksikliginin tokenizasyonun
O6lceklenmesi 6ninde 6nemli bir unsur
oldugunu vurqular. Stabil kripto varlklar
piyasada ivme kazanmis olsa da rezerv,
denetim, likidite, ihraggi riski ve finansal
istikrar acisindan dikkatli degerlendirme
gerektirir.

Anlik veya atomik mutabakat, mutabakat
riskini azaltabilir;, ancak &n fonlama,
varlklarin 6nceden konumlandirilmasi ve
netlestirme imkanlarinin azalmasi nedeni-
yle likidite yodnetimini zorlagtirabilir. Bu
nedenle her iglem tUrU igin anhk mutab-
akat en uygun model olmayabilir.

Tokenize varlik hangi 6édeme varlidiyla,
hangi adda, hangi mutabakat kesinligi
kuraliyla ve hangi hukuki ¢cercevede mu-
tabakata baglanacaktir? Bu soru cevapl-
anmadan ikincil piyasa tasarimi eksik kalir.

Tokenize varligin yatinmciya aktariimasiile
6deme ayagdinin ne zaman ve hangi varlikla
tamamlanacadi agik degilse, islem sonrasi
riskler devam eder. Bu nedenle mutabakat
varhgi segimi GrGn tasariminin pargasidir.

Kurumsal wuygulamada teslim karsiligi
6deme, 6deme varhgi, mutabakat kesinligi,
likidite ihtiyaci ve &n fonlama maliyeti
birlikte modellenmelidir. Her igslem taru
icin gergek zamanl mutabakat en uygun
segenek olmayabilir.
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7.1 Bir Tokenizasyon Projesi Nasil Baglar?
Dogru varhk, dogru hukuki yapi ve dogru yasam déngusu tasarimi

Basarili bir tokenizasyon projesi teknoloji gelistirme asamasiyla baslamaz. ilk asama,
tokenize edilecek varligin ekonomik degerinin, hukuki niteliginin, gelir modelinin, yatirimci
hedefinin, dizenleyici gerekliliklerinin ve piyasa erigimi varsayimlarinin dogrulanmasidir.

Varhk segimi Hukuki yapi Token mimarisi Saklama

ikincil piyasa

Yasam Dénglist ilkesi

Token mimarisi, saklama, uyum, veri, raporlama ve ikincil piyasa hedefi birlikte ele
alinmalidir. Varlik ne kadar gl¢lu olursa olsun, yatirimci hakki ve transfer modeli net dedilse
tokenizasyon kurumsal gliven Uretemez.

Bu nedenle proje basglangicinda varlk sinifi, resmi kayit, yatirrmeci uygunlugu, ctizdan modeli,
6deme ve mutabakat yéntemi, veri kaynaklari, raporlama gereksinimi ve sorumluluk dagihmi
yazil hale getirilmelidir.
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7.2 Token ihracindan ikincil Piyasaya
Deger, tokenin Uretiminden degil yasam déngusunun ydnetiminden

dogar

Bir tokenizasyon projesinde deger yalniz-
ca tokenin olusturulmasiyla ortaya ¢gikmaz.
Asil deger; ihrag, yatirrmci kabult, saklama,
transfer, piyasa erisimi, raporlama ve geri
6deme slreclerinin gtvenli ve uyumlu bir
yasam doéngusl icinde ybdnetilmesiyle
olusur.

Ihrag asamasi tokenin hukuki ve teknik
olarak yatirimciya sunulmaya hazir hale
getirildigi kritik noktadir. Tokenin temsil
ettigi haklar, yatirrmciya sunulan bilgi
dokUmanlari, transfer kosullari, saklama
modeli, yatirrmci uygunluk kriterleri ve
akilli kontrat kurallari netlesmis olmalidir.

Yatirimci kabult yalnizca kimlik dogrulam-
adan ibaret degildir. Musteri tanima, AM-
L/CFT kontrolleri, yatirimci siniflandirmasi,
Ulke kisitlari, risk bilgilendirmesi, clizdan
dogrulamasi ve transfer uygunlugu birlikte
yuritulmelidir.

Token dagitimi, tanimli yatirimci hesap-
larina ve izin verilen transfer kurallariyla
yapilmalidir. Bu asamada &deme ayadgi,
mutabakat varligi, teslim karsili§i 6deme
kurgusu, islem kayitlari ve denetim izi agik
sekilde gahsmalidir.

ikincil piyasa asamasi godu projede en zor
asamadir. Tokenin teknik olarak transfer
edilebilir olmasi, saghkh fiyat kesfi veya
piyasa derinligi anlamina gelmez. Likidite
icin yatirimci tabani, piyasa yapicilar, veri
saglayicilar, saklama entegrasyonu ve
dizenleyici uygunluk gereklidir.

I0SCO, mevcut érneklerde ikincil piyasa lik-
iditesinin birgcok tokenizasyon projesinde
sinirh kaldigini; piyasa katilimcilarinin
geleneksel altyapilarla birlikte galismaya
devam ettigini  belirtin  Bu  durum,
tokenizasyonun evrimsel ve kademeli bir
doénudsim oldugunu gdsterir.

Kurumsal projelerde ikincil piyasa hedefi
daha token tasarim asamasinda belirlen-
melidir. Token yalnizca belirli yatirimcilar
arasinda mi transfer edilecektir? izin list-
esi modeli olacak midir? Transferler plat-
form i¢i mi kalacaktir, yoksa farkli piyasa
altyapilariyla birlikte calisabilecek midir?

Bir diger kritik konu fiyat ve veri mimarisi-
dir. Dayanak varhdin degeri nasil belirle-
necek, gUncellenecek ve raporlanacak-
tir? Oracle, degerleme kurumu, denetgi,
saklama kurulusu ve ihraggi arasindaki
sorumluluklar net dedilse ikincil piyasa
glveni zayiflar.
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8. Reglilasyon ve Uyum Katmanlari

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

Ayni faaliyet, ayni risk ve ayni dizenleyici sonug yaklasimi

Tokenizasyon projelerinde regulasyon
degerlendirmesi token Uretiminden 6nce
yapiimahdir. Cinkl tokenin temsil ettigi
hak, varlik sinifi, yatirrmeci profili, dagitim
kanali, saklama modeli ve ikincil piyasa
plani dlzenleyici sonuglari dogrudan
etkiler.

Global yaklagsimda 6ne ¢ikan ilke teknolo-
jiden ziyade ekonomik gergekligin deger-
lendirilmesidir. I0SCO, tokenizasyonun
¢cogu zaman finansal UrUnlerin ekonomik
niteligini degistirmedigini; bu nedenle
mevcut dizenleyici prensiplerin teknolo-
ji-notr bicimde uygulanabilecedini belirtir.
Ancak dagitik defter teknolojisi bazi risk-
leri yeni bigimlerde ortaya ¢ikarabilir.

AB tarafinda MIiCA, kripto varlik ihraggilari
ve hizmet saglayicilari igin bilgi dokiimani,
yatirrmer bilgilendirmesi, saklama, cgikar
catismalari, piyasa bUtinligu ve hizmet
saglayict yukumlultkleri gibi basliklari
dizenler. Tokenin finansal arag¢ niteligi
tasiyip tasimadigi ise ayrica degerlendiril-
melidir.

Tarkiye tarafinda SPK, MASAK ve
TUBITAK/BILGEM cercevesi birlikte
disunulmelidir. KVHS faaliyet izinleri, plat-
form ve saklama yukumlultkleri, mUsteri
tanima, uzaktan kimlik tespiti, seyahat
kurali, sUpheli igslem bildirimi, cuUzdan
guvenligi, bilgi sistemleri ve teknolojik
altyapi kriterleri tokenizasyon projelerinin
tasarimini etkiler.

Bu rapor herhangi bir varlk ttr0 igin kesin
hukuki siniflandirma yapmaz. Gayrimenkul,
fon payl, borglanma araci, stabil kripto
varlk, emtia veya karbon kredisi gibi her
varhk turU; tlke, yatirnmei profili, satis yén-
temi, dayanak hak ve sdzlesme yapisina
gore ayri incelenmelidir.

Lisans, mUsteri tanima, AML/CFT, seyahat
kural, veri koruma, saklama ve raporlama
yukumlultkleri token yasam déngtsinin
ayrilmaz parcgalaridir. KYC/AML kontrolleri,
yatinrmcr uygunlugu ve transfer kisitlari
ayri bir manuel kontrol seti olarak dedil,
mimarinin dogdal pargasi olarak tasarlan-
malidir.

Ulke, yatirmei statisd, varlik sinifi ve
dagitim kanali degistikgce reqgulasyon
sonucu da degisebilir. Bu ytzden uyum
mimarisi tek seferlik dedil, glincellenebilir
bir kontrol yapisi olmahdir.

Regllasyon stratejisi, UGriGnlin piyasaya
cikis hizini yavaslatan bir engel olarak
degil, kurumsal gUvenin temel bileseni
olarak ele alinmalidir. Yatirimci bilgilendirm-
esi, risk agiklamalari, kayitlarin saklanmasi
ve denetim izi bu glvenin d&lgulebilir
parcgalaridir.
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8.1 Risk Yonetimi

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

Hukuki, teknik, piyasa ve operasyonel riskler birlikte yénetilmelidir

4 L
HUKUKIi BAG

Tokenin tanimh ve uygulanabilir bir
hakkir temsil etmemesi; sahiplik, itfa
veya devir kurallarinin belirsiz kalmasi,
teknoloji glcglu olsa bile yapiyi kirilgan
hale getirir.

(&

N
LIKIDITE
Teknik olarak transfer edilebilir olmak
alici, satici, piyasa derinligi veya
saghkl fiyat garantisi degildir. Talep,
piyasa tasarimi, transfer uygunlugu,

piyasa yapicilik ve mutabakat birlikte
erekir.
Kg

C N

TEKNIK & SAKLAMA

Akilli kontrat hatasi, oracle sorunu,
anahtar kaybi, yetkisiz erigsim ve zayif
onay mekanizmalari varlik gtvenligi

ile yatirmci gUvenini dogrudan
etkileyebilir.
(S )
C . N
OPERASYON & VERI

Geleneksel ve DLT sistemleri paralel
calisiyorsa mutabakat kurallari agik
olmahdir. Dijital ikiz yapilarinda zincir
disi ve zincir Uzeri kayitlar senkronize,
kontrolli ve denetlenebilir kalmalidir.

. )

-

UYUM

=

>

Yatirimci uygunlugu, KYC/AML, yaptirim, seyahat kural ve tlke kisitlari yasam
déngusune gdmulmeli; veri gizliligi ve islem izleme gereksinimleri bastan ele alinmalidir.

J
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8.2 Risk Matrisi ve Kontrol Yaklagimi
Temel risk alanlari proje baslangicinda ydnetilebilir hale

getirilmelidir

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

Asagidaki matris, RWA ve tokenizasyon projelerinde sik karsilasilan risk alanlarini ve bu
risklerin kurumsal kontrol yaklasimini 6zetler. Liste sinirlayici degildir; her proje kendi varlik
tipi, yatirimci profili, teknik mimarisi ve dizenleyici gcergevesine gdre detaylandiriimalidir.

Risk alani

Hukuki nitelendirme

Saklama ve anahtar

Akilli kontrat

Likidite

Uyum

Veri ve raporlama

Operasyonel risk

Olasi etki

Tokenin temsil ettigi haklarin ve
devir kosullarinin belirsizlegsmesi.

Varlik kaybi, yetkisiz transfer
veya operasyonel kesinti.

Kod hatasi, oracle maniputlasyonu,
hatal transfer veya kéttye kullanim.

Tokenin iglem gérememesi, saglikh fiyat

olusmamasi veya piyasa derinligi eksikligi.

KYC/AMLL, seyahat kurali, yatirimei
uygunlugu veya ulke kisitlarinin inlali.

Yanlis dederleme, rezerv belirsizligi
veya yetersiz denetim izi.

Manuel hata, i¢ kontrol zafiyeti, tGglincu
taraf kesintisi veya is surekliligi sorunu.

Kontrol yaklagimi

Varlk sinifi analizi, s6zlesme yapisi, yatirimci
bilgilendirmesi ve resmi kayit dnceligi.

HSM, MPC, ¢oklu imza, soguk clizdan,
RBAC, iglem limitleri ve kurtarma plani.

Bagimsiz denetim, test adi, goklu onau,
kontrollG glincelleme ve izleme.

ikincil piyasa stratejisi, yatirnmei tabani,
transfer uygunlugu ve piyasa yapici plani

izin listesi, risk skorlama, izleme,
stpheli islem slregleri ve denetim izi.

Guvenilir veri saglayicilari, oracle dogrulama,
badimsiz denetim ve kayit batinltgu.

Gorev ayrilidl, olay mtdahale plani, yedeklilik,
tedarikgi risk yonetimi ve SLA takibi
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8.3 Operasyon Modeli

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

Dijital ikiz, dogrudan dijital ihrag ve hibrit altyapi tercihleri

Tokenizasyon projelerinde operasyon
modeli, tokenin hukuki ve teknik varolusg
bigimini belirler. En yaygin ayrim dijital ikiz
ve dogrudan dijital ihrag yapilarndir. Dijital
ikiz modelinde token, zincir diginda var
olan geleneksel bir finansal varli§in dijital
temsilidir. Bu durumda zincir disi kayit ile
zincir Uzerindeki kayit arasinda senkroni-
zasyon gerekir.

Dogrudan dijital ihnrag modelinde ise varhk
dogrudan dagitik defter teknolojisi tGzer-
inde ihrag edilir ve ilgili dGzenleyici gergeve
izin veriyorsa zincir Uzerindeki kayit birincil
kayit veya guvenilir ana kayit olarak kabul
edilebilir. Bu model daha fazla otomasyon
ve tekil kayit avantaji saglayabilir; ancak
hukuki belirlilik, piyasa kabull ve altyapi
olgunlugu agisindan daha dikkatli deger-
lendirme gerektirir.

Hibrit modeller kisa ve orta vadede daha
yaygin olabilir. Ginkd mevcut sermaye
piyasasl altyapisi, saklama zinciri, 6deme
sistemleri ve yatirnmci aliskanliklari tama-
men ortadan kalkmaz. Yeni altyapi gogu
zaman mevcut sistemlerle birlikte calis-
mak zorundadir.

Project Guardian Fixed Income Framework,
tokenlastirnlmis sabit getirili  GrGnlerin
6lgceklenebilmesi igin ortak standartlar,
veri modeli, tasarim prensipleri, risk azaltim
mekanizmalari ve birlikte calisabilirlik
ihtiyacini 6ne c¢ikarir. Bu yaklasim, tokeni-
zasyonun yalnizca bir platform segimi
degil, endUstri standardi ve operasyonel
uyum meselesi oldugunu gosterir.

Operasyon modeli segilirken su sorular ce-
vaplanmalidir: resmi sahiplik kaydi nerede
tutulacak? Transfer ne zaman hukuken
gegerli olacak? Mutabakat kesinligi hangi
anda olusacak? CSD, saklama kurulusu,
ihracgi, teknoloji saglayici ve piyasa alt-
yapisi hangi sorumluluklara sahip olacak?

Kademeli gegis, kurumsal tokenizasyon
projelerinde en gergekgi yaklasimdir.
Once sinirli kapsamli, iyi tanimlanmis ve
kontrol edilebilir varlik siniflariyla baglam-
ak; ardindan altyapiyr genisletmek daha
saghkl sonug verir.

Kurumlar cogu zaman kapali pilotlarla
baslar, ardindan geleneksel sistemlerle bir-
likte calsabilen hibrit modellere geger. Bu
gegis, is surekliligi ve regtlasyon uyumu
acgisindan daha kontrollG olabilir.

Operasyon modelinde resmi kayit, veri
modeli, mutabakat ani, mutabakat kesin-
ligi ve sorumluluk dagilimi yazih hale
getirilmelidir. Bu bagliklar netlegsmeden
Olcekleme karari verilmemelidir.
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9. Gelecek Perspektifi

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

Varlik, para, saklama, uyum ve piyasa erisiminin birlestigi yeni altyapi

RWA ve tokenizasyonun gelecedi yalnizca
daha fazla varligin zincire tasinmasiyla
sekillenmeyecektir. Asil déntGsum; varlik,
para, saklama, kimlik, uyum ve piyasa
erisimi  katmanlarinin daha buUtunlesik,
programlanabilir ve denetlenebilir bir
finansal altyapida bir araya gelmesiyle
ortaya cikacaktir.

BIS, tokenizasyonu yeni nesil para ve
finansal sistem tartismasinin merkezine
yerlestirir. Bu perspektif, tokenizasyonun
yalnizca varlik temsilinden ibaret
olmadigini; 6deme, mutabakat, likidite
yonetimi ve finansal altyapi mimarisiyle
birlikte distntlmesi gerektigini gésterir.

IMF calismalari, tokenizasyonun piyasa
verimsizliklerini azaltma  potansiyelini
tartisirken ayni  zamanda disgsalliklar,
yatinmeci  davraniglari, piyasa gucda,
operasyonel risk ve finansal istikrar gibi
basliklara dikkat ceker. Bu denge, kurumsal
rapor dilinin  temelini  olusturmalidir:
potansiyel vardir, fakat risk ve kosullar
ydnetilmeden sonug garanti degildir.

Gelecekte tokenize varliklar, dijital para
katmanlari ve kurumsal saklama sistemleri
daha fazla birlikte ¢alisabilir hale geldikge,
finansal Grin tasarimlar da daha esnek
hale gelebilir. Ancak birlikte c¢alsabilirlik
arttikgca ag bagmhliklar, Gglncl taraf
riskleri, veri qizliligi, siber dayaniklik ve
piyasa butltnltgu riskleri de daha sistemik
hale gelebilir.

Bu nedenle kurumlar igin asil hazirhk tekil
bir token projesi gelistirmek degil, uzun
vadeli dijital varlik mimarisi olusturmaktir.
Bu mimari hukuki tasarim, teknoloji, sakla-
ma, uyum, veri, risk yénetimi ve piyasa
erisimini ayni ¢ati altinda distnmelidir.

Erken asamada edinilen teknik, operasy-
onel ve reqgulasyon tecrlbesi, uzun
vadeli dijital varlk stratejisinin 6nemli
bir sermayesi haline gelir. Kurumlar bu
tecrlbeyi yalnizca pilot ¢ikti olarak degil,
organizasyonel &drenme alani olarak
degerlendirmelidir.

Tokenizasyonun yayginlagsmasi, gelenek-
sel aracilarin tamamen ortadan kalkmasi
anlamina gelmeyebilir. Aksine saklama,
denetim, veri dogrulama, uyum, piyasa
yapiciligi ve yatirrmei korumasi gibi fonk-
siyonlar yeni teknoloji ortaminda daha
farkli ama yine kritik roller Ustlenebilir.

Stratejik sonug¢ aciktir: tokenizasyon,
kurumlarin gelecekteki finansal altyapiya
uyum kabiliyetini test eden bir déntsim
alanidir.  Hazirhkh  kurumlar, yalnizca
teknolojiye degdil, yébnetisim ve risk disipli-
nine de yatirim yapmalidir.

Bu gelecek perspektifinde veri yénetisimi
ayri bir rekabet alani haline gelir. Tokenize
varligin dayanak verisi, yatirbmci verisi,
islem gecmisi, saklama kayitlari ve rapor-
lama c¢iktilari ayni guvenlik ve denetim
standardi iginde ydnetilmelidir.

Birlikte c¢alisabilirlik de stratejik 6dnem
tasir. Kurumlar tek bir ag veya platforma
baglh kalmadan, farkl piyasa altyapilari
ve Odeme katmanlariyla calisabilecek
esnek mimariler kurdukga operasyonel
dayaniklihik ve genisleme kapasitesi arta-
caktir.

Tokenizasyon projeleri yalnizca yazilim
gelistirme uzmanhgyla degil; hukuk, risk,
bilgi guvenligi, finans, Grin ve operasyon
disiplinlerinin ortak calisma kulturtyle
Olgeklenebilir.
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10. Vinu Digital Yaklagimi

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

Guvenlik, uyum, 6lgceklenebilirlik ve entegrasyon odakli kurumsal model

Vinu Digital, RWA ve tokenizasyon proje-
lerini yalnizca token Uretimi veya blokzin-
cir entegrasyonu olarak degderlendirmez.
Kurumsal élgcekte basarili bir tokenizasyon
projesi; bulut altyapisi, dijital varlik sak-
lama, islem altyapisi, uyum, APl entegra-
syonu, guvenlik ve operasyonel kontrol
katmanlarinin  birlikte  tasarlanmasini
gerektirir.

Bu yaklagsimda teknoloji, hukuki ve opera-
syonel c¢ergceveden ayrn dusuntlmez.
Tokenin temsil ettigi hak, saklama modeli,
yatinmecr uygunlugu, transfer kisitlari,
denetim izi, raporlama ve ikincil piyasa ih-
tiyaci tasarimin baglangicinda degerlendi-
rilir.

Vinu Digital agisindan RWA mimarisi Ug¢
temel ilkeye dayanir: guvenlik, uyum ve
6lgeklenebilirlik. Guvenlik; &zel anahtar
ydénetimi, clzdan mimarisi, ¢oklu onay,
HSM/MPC  yaklagsimi ve operasyonel
dayaniklilk ile desteklenir. Uyum; KYC/AML,
seyahat kurali, yatinmeci uygunlugu, veri
koruma ve raporlama katmanlariyla ele
alinir.

Olgeklenebilirlik yalnizca teknik kapasite
degdildir. Projenin daha fazla yatirimci,
daha fazla varlik, daha fazla islem, farkli
requlasyon gereklilikleri ve farkli entegra-
syon ihtiyaglari kargisinda strdurulebilir
kalabilmesidir.

Vinu Digital, bu nedenle tokenizasyonu tek
seferlik yazihm teslimi degil, kurumun uzun
vadeli dijital varlk stratejisini destekleyen
teknoloji partnerligi olarak ele alir. Amag,
varhgin dijital temsiliyle birlikte saklama,
islem, raporlama ve uyum katmanlarinin
guvenilir sekilde calismasini saglamaktir.

Vinu Digital yaklagsiminda proje iletisimi
abartili pazarlama vaadi Gzerine kurulmaz.
Odak, uygulanabilir mimari, gtvenli sakla-
ma, uyumlu islem akigi ve kurumsal opera-
syon surekliligidir.

Bu dil, buyuk sirket yobneticileri ve
finansal kurumlar igin &nemlidir. GUnkU
tokenizasyon projelerinde guven, teknik
kabiliyet kadar él¢ullu beklenti yénetimiyle
de olusur.
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10.1 Vinu Digital Yaklagimi

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

GUvenlik, uyum, dlgeklenebilirlik ve entegrasyon odakli kurumsal model

Vinu Digital konumlandirmasi, garanti veya
getiri vaadi sunan bir yapi olarak degil;
guvenli, uyumlu ve &lceklenebilir dijital fi-
nansal altyapi tasariminda kurumlara eslik
eden teknoloji partneri olarak okunmalidir.

Bu modelde ilk adim, kurumun tokeni-
zasyonla hangi problemi ¢ézmek istedigini
netlestirmektir. Varllk finansmani, fon
dagitimi, teminat hareketliligi, yatirimci
erisimi veya islem sonrasi verimlilik gibi
hedefler farklh teknik ve operasyonel
tasarimlar gerektirir.

ikinci adim, proje kapsamini kontrollt
bir pilot mimariyle tanimlamaktir. Pilot
kapsami; varlik tipi, yatinrmeci grubu, sakla-
ma modeli, transfer kurah, veri kaynagi,
raporlama metodu ve basari metrikleriyle
birlikte belirlenmelidir.

Uglinct adim, canli operasyon igin sorum-
luluk modelinin kurulmasidir. Kim ihragtan,
kim saklamadan, kim yatirnmci kabulinden,
kim akilh kontrat guUncellemesinden ve
kim olay mudahalesinden sorumlu olacak
sorulari agikga cevaplanmaldir.

Bu uyaklagim Vinu Digitalin kurumsal
teknoloji partnerligi rolinG guclendirir:
yalnizca altyapi saglamak degil, kurumun
teknik kararlarini  uyum, guvenlik ve
6lgeklenebilirlik kriterleriyle birlikte tasar-
lamak.
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10.2 Ugtan Uca C6ziim Modeli
Bulut, saklama, igslem altyapisi ve uyum katmanlarinin birlikte galismasi

Kurumsal tokenizasyon projelerinde tek bir bilesenin qug¢li olmasi yeterli dedildir.
Varligin dijital temsili, saklama guvenligi, yatirimci kabuldl, islem altyapisi, raporlama ve
uyum kontrolleri birbirinden bagimsiz ¢galisirsa operasyonel karmasiklik artar. Vinu Digital
yaklasimi, bu katmanlari moduler ama butunlesik bir kurumsal finansal teknoloji mimarisi
olarak konumlandirir.

Vinu Cloud Vinu Custody Vinu Exchange

Altyapi ve 6lgek

Bulut mimarisi, DevOps, performans
ve glvenli altyapi yénetimi.

Saklama ve guvenlik

Ozel anahtar, ctizdan, goklu onay ve
dijital varlik saklama.

Piyasa ve islem

Emir, islem, piyasa erisimi, likidite ve
ikincil piyasa suregleri.

Uyum ve Entegrasyon Katmani

KYC / AML - API - Raporlama - Denetim izi - RBAC - Operasyonel kontrol

Amag, projenin yalnizca bugun ¢alismasi degil; farkli varhk siniflari, farkli yatirimei profilleri,
farkli entegrasyon ihtiyaclari ve degisen dizenleyici gereklilikler karsisinda &lgeklenebilir
kalmasidir.

Bu modelde uyum katmani, Grinun sonuna eklenen manuel kontrol degil, tim mimarinin

ortak guvenlik ve yénetisim tabanidir. APl baglantilari, olay kayitlari, yetkilendirme ve
raporlama suregleri token yasam déngusu boyunca surekli galismalidir.
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10.3 Neden Vinu Digital?

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

Kurumsal tokenizasyon projelerinde ugtan uca teknoloji disiplini

Tokenizasyon projelerinde birgok kurum
yalnizca token Uretim agsamasina odaklanir.
Oysa kurumlarin asil ihtiyaci, tokenin tim
yasam doéngusuntd guvenli ve uyumlu
bicimde ybnetecek altyapidir. Bu nedenle
deger &nerisi, teknik Gretimden ¢ok mimari
butunlikte ortaya ¢ikar.

Vinu Digital yaklagimi; bulut, saklama,
islem altyapisi ve uyum katmanlarinin bir-
birini tamamladigi bir model Gzerine kuru-
ludur. Bulut tarafi dlgeklenebilir altyapi
ve performans ydnetimi saglar. Saklama
tarafi 6zel anahtar, clizdan,islem onayi ve
dijital varlik saklama gUvenligi katmanini
kurar. islem altyapisi ise piyasa erisimi,
emir yonetimi, likidite ve ikincil piyasa
sUreglerini destekler.

Uyum ve entegrasyon katmani bu mode-
lin merkezindedir. KYC/AML, yatirimci uy-
gunlugu, seyahat kurali, denetim izi, API
baglantilari, raporlama ve operasyonel
kontrol yapisi token yasam ddngusu
boyunca ¢alismalhdir.

Vinu Digital, tokenizasyon projesine
baslamadan &nce varlk, hukuk, teknik
mimari, saklama, risk, uyum ve piyasa erisi-
mi baglklarini birlikte analiz etmeyi hede-
fler. Bu yaklasim, proje ilerledikge ortaya
clkabilecek uyumsuzluklarin, guvenlik
aciklarinin ve operasyonel surtinmelerin
azaltilmasina yardimci olur.

Kurumsal oOlgcekte en &6nemli fark, alt-
yapinin ileride genigleyebilecek sekilde
tasarlanmasidir. Tek varhk, tek ag veya
tek Urdn igin kurulan kapal yapi yerine,
farkli varlik siniflari ve is modellerini
destekleyebilecek moduler bir mimari
tercih edilmelidir.

Dogru RWA projesi, dogru varlikla baslar;
fakat glvenli saklama, uyumlu transfer,
guvenilir veri, raporlama ve piyasa erigimi
olmadan kurumsal dlgekte tamamlanmis
sayilmaz.

Teknoloji partneri segimi, projenin yalnizca
baslangi¢ kurulumunu degil, sonraki varlik
siniflarini, entegrasyonlari, requlasyon
degisikliklerini ve operasyonel buyumeyi
de etkileyecektir.

Vinu Digital agisindan dogru model; kuru-
mun i¢ ekipleriyle birlikte calisan, karar
noktalarini gérundr kilan ve mimariyi uzun
vadeli 6lgeklenmeye uygun sekilde kuran
partnerlik yaklagimidir.

Bu partnerlik modeli, proje boyunca
Olculebilir ciktilara dayanmaldir. Varhk
secimi, teknik mimari, saklama politikasi,
uyum akisi, APl entegrasyonu, raporlama
seti ve islem senaryolari ayri karar basliklari
olarak dokimante edilmelidir.

Kurumsal ekipler i¢cin en 6nemli faydal-
ardan biri, farkli tedarik¢i ve sistem
katmanlarini tek bir mimari bakis altinda
degerlendirebilmektir. Béylece teknoloji,
guvenlik, uyum ve operasyon kararlari
birbirinden kopuk sekilde alinmaz.

Vinu Digital’in yaklasimi, proje tamam-
landiktan sonra da izleme, iyilestirme ve
6lgekleme ihtiyacinin devam ettigini kabul
eder. Tokenizasyon yasayan bir altyapidir;
yeni varhk siniflari, yeni regulasyonlar ve
yeni entegrasyonlar mimarinin zaman
icinde guncellenmesini gerektirir.

29



ViNV

11. Sonug¢ ve Kullanim Notu

Vinu Digital - RWA ve Varlik Tokenizasyonu

RWA dénlsimuiunde kurumsal hazirlik icin temel ¢ikarimlar

Tokenizasyon, finansal varliklarin temsil,
saklama, transfer ve yo6netim bigimini
yeniden disunmeyi gerektiren kurumsal
bir altyapr déntsimudur. Bu déndsimun
dederi, yalnizca token Uretiminde deqil;
varlik yasam déngusunun gtvenli, uyumlu,
izlenebilir ve o&lgeklenebilir bigcimde
yobnetilmesinde ortaya cikar.

RWA projelerinde ilk basan kriteri, zincir
disindaki varlik ile zincir Gzerindeki token
arasindaki bagin acgik, denetlenebilir ve
hukuken anlamli kurulmasidir. ikinci basari
kriteri, saklama ve 6zel anahtar yoneti-
minin kurumsal guvenlik standartlarina
gore tasarlanmasidir. Uglincll basari kriteri
ise uyum, yatirrmci uygunlugu ve piyasa
erisiminin token mimarisinin dogal parcasi
haline getirilmesidir.

Likidite, tokenizasyonun otomatik sonucu
degildir. Saglikl ikincil piyasa; talep, fiyat
kesfi, saklama entegrasyonu, regulasyon
uyumu, transfer uygunlugu ve piyasa
yapici davraniglariyla desteklenmelidir.

Regulasyon tarafinda kesin, genel geger
bir sonug¢ c¢ikarilmamalidir. Her varlk sinifi,
her tlke ve her yatirimci profili farkh sonug
dogurabilir. Bu nedenle tokenizasyon
projesi hukuki, teknik, finansal ve uyum
degerlendirmeleri tamamlandiktan sonra
uygulamaya alinmalidir.

Bu kitapgik, Vinu Digital adina kurumsal
karar vericiler igin bilgilendirme amaciyla
hazirlanmigtir. Higbir bdlim hukuki, finansal
veya yatirm tavsiyesi niteliginde dedgildir.
Pazar projeksiyonlari ilgili kurumlarin sen-
aryo ve 6ngoruleridir; kesin buyukluk veya
getiri vaadi olarak degerlendiriimemelidir.

Bu kitapgik stratejik ve bilgilendirici
cerceve sunar. Her proje igin uygulanabilir
hukuki yapi, duzenleyici siniflandirma,
vergi etkisi, yatirrmci bilgilendirmesi
ve teknik guvenlik kontrolleri ayri ¢alisil-
malidir.

Tokenizasyon alaninda en saglikh yak-
lagim, potansiyeli ve riskleri birlikte deger-
lendirmektir. Kurumsal guven, yalnizca
yeni teknolojiye degil, dogru yénetisim
modeline dayanir.

RWA ve tokenizasyon, dogru
yapilandirildiginda kurumlar igin yeni nesil
finansal altyapiya hazirlik alanidir. Bu
hazirlk, teknoloji kadar yénetisim, gven-
lik, uyum ve operasyon disiplini gerektirir.
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12. Demo Talep Edin

Tokenizasyon hedefinizi uygulamaya hazir kurumsal mimariye déntstirin

KURUMSAL DEMO

Ilk tokeni tiretmeden dnce dogru mimariyi
tanimlayin.

Varlik tasarimi, saklama, uyum, entegrasyon ve piyasa erisiminin kontrolllU ve
Olceklenebilir tek bir sistemde nasil calisabilecedini gorin.

1-Kullanim alani ve varlik uygunlugu degerlendirmesi
2- Mimari, saklama ve uyum akisinin incelenmesi

3-Projeye 6zel kapsam ve sonraki adim yol haritasi

Adres Mail Telefon Web Site
Yasamkent Mahalesi, 3250. Cad. 6CO info@vinu.com.tr 08506401550 vinu.com.tr
Gankaya/Ankara

Mersis No: 092512551700000" 30
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13. Terminoloji
Rapor boyunca kullanilan temel kavramlar

Kisa Aciklama Terim Kisa Aciklama

RWA

Dijital ikiz

Dagitik defter
teknolojisi

Saklama

MPC

Mutabakat
kesinligi

Oracle

Stabil kripto
varhk

ikincil piyasa

Zincir disinda ekonomik, hukuki

veya fiziksel karsihdi bulunan gergek
dUnya varhdinin zincir Gzerinde
dijital temsili.

Zincir diginda var olan geleneksel
varligin dagitik defter teknolojisi
Uzerinde dijital temsili.

islemlerin paylasilan, dogrulanabilir
ve ¢odu durumda kriptografik olarak
glivence altina alinan kayit
altyapisinda tutulmasi.

Dijital varliklarin ve 6zel anahtarlarin
glvenli saklanmasi ve yénetilmesi.

Anahtar kontrollini tek noktada
toplamadan imza Uretebilen gok
tarafl kriptografi yaklagimi.

Bir transferin hukuken geri alinamaz
ve kesin kabul edildigi an.

Zincir digi veriyi akilli kontrat veya
dagitik defter sistemiyle iligkilendiren
veri kaynadi veya servis katmani.

Dederini belirli bir para birimi
veya varlik referansina baglamauy
hedefleyen dijital varlik; hukuki
niteligi tasarima gore dedisir.

ihragtan sonra token veya finansal
varliklarin izin verilen kosullarda el
degistirdigi piyasa yapisi.

Tokenizasyon

Dogrudan
dijital ihrag

Akilli kontrat

HSM

Teslim kargihg
6deme

izin listesi

Mimariye gémult
uyum

Tokenize mevduat

Bir varlik veya hakkin programlanabilir
defter Gzerinde dijital token ile
temsil edilmesi.

Dogrudan dagitik defter teknolojisi
Uzerinde ihrag edilen ve yasam doéngusu
zincir Uzerinde yodnetilen varlik.

Onceden tanimli kosullara gore galisan
kod tabanliislem mantigi.

Ozel anahtarlarin gtivenli donanim iginde
Uretilmesi ve kullanilmasi i¢in donanim
glvenlik modula.

Varlik devri ile 6deme ayaginin
birlikte veya eszamanli gergeklegmesi.

Belirli yatirimei veya clizdanlarin iglem
yapmasina izin veren kontrol listesi.

Uyum kontrollerinin Grln veya sistem
mimarisine baglangigtan itibaren
yerlestirilmesi.

Banka mevduatinin dagitik defter
teknolojisi Gzerinde dijital temsilini
hedefleyen 6deme veya mutabakat
varlidi modeli.
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