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Dr Alexander Ressos, TEP
Attorney-at-Law (Switzerland and Germany),
Solicitor (England & Wales and Hong Kong)
Of Counsel, KGP Legal LLC
alexander.ressos@kgplegal.com.sg
WWW.Iessos.Com.sg

Bu soru pek cok farkli bicimde gelir. Zug'daki bir GmbH halka token satmak ister,
bir ciizdan gelistiricisi bir takas (swap) islevi eklemek ister, bir aile ofisi dost ii¢
ailenin kripto varliklarini yonetmek ister, bir Singapur borsas1 Avrupali miisterileri
kabul etmek icin Isvicre'de bir bagh sirket kurmak ister. Her durumda Isvicre'deki
yanita, is modelinin bir dizi kanundan sirayla gecirilmesiyle ulasilir. Clinki
Isvicre'de tek bir “kripto lisans1” yoktur. 2020 tarihli DLT Kanunu mevcut on
kanunu degistirmis ve tek bir yeni lisans kategorisi, yani uygulamada hala nadir
goriilen DLT alim satim platformunu yaratmistir.! Geri kalan her sey, yeni bir
faaliyeti bankalar, menkul kiymet kuruluslari, varlik yoneticileri ve 6deme sistemleri
icin yazilmis kategorilere yerlestirme meselesidir.

Ik siizgec her zaman kara para aklamayla miicadele hukukudur. Uciincii kisiler adina
kripto varliklar1 mesleki olarak kabul eden, tutan, aktaran veya degistiren bir
isletme, Kara Paranin Aklanmasinin Onlenmesi Kanununun (GwG/AMLA) 2.
maddesinin 3. fikrasi uyarinca finansal aracidir. Faaliyete baslamadan 6nce ya bir 6z
diizenleme kurulusuna (SRO) katilmali ya da bir FINMA lisansina sahip olmalidir.>
Bu yiikiimliiliik, ardindan gelen ihtiyati lisans sorularindan bagimsizdir.
Girisimlerin ¢ogu da ise aslinda buradan baslar. Ikinci stizgeg, isletmenin halktan

mevduat kabul edip etmedigini sorar. Miisteri adina, miisteriye yalnizca s6zlesmeden
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dogan bir alacak hakki verecek sekilde tutulan bir token, bir istisna uygulanmadikca
Bankacilik Kanunu'nun (BankG/BankA) 1. maddesi uyarinca mevduattir. ade
vaadine karsilik ihrac edilen bir stablecoin de dyledir.? Uciincii siizge¢ Finansal
Kuruluslar Kanunu'dur (FINIG/FinlA). Bu kanun, yalnizca kripto varlik yoneten
portféy yoneticileri dahil, misteriler adina vekaletnameyle varlik yoneten herkesi
kapsar.* Dordiincii siizgec tokenlerin menkul kiymet olup olmadigini sorar. Ciinkii
baskalar1 adina menkul kiymet alim satimi yapmak veya bunlar i¢in bir islem yeri
isletmek, menkul kiymet kurulusu lisansini ve Finansal Piyasa Altyapis1 Kanunu'nu
(FinfraG/FinMIA) devreye sokar.® Besinci siizge¢ kolektif yatirimla ilgilidir:
Yatirimci parasinin disaridan yonetimle ortak yatirim icin bir araya getirilmesi,

teknolojiden bagimsiz olarak bir kolektif yatirim planidir.®

Siralama

1. Isletme, Isvicre'de veya [svicre'den, mesleki olarak ticiincii kisilere ait kripto
varliklar1 tutuyor, aktariyor, degistiriyor ya da bunlarla baska sekilde islem
yapryor mu? Evet ise finansal aracidir ve faaliyete baslamadan 6nce bir SRO’ya
katilmalidir. Tek faaliyet, misteri varliklar: tizerinde hicbir tasarruf yetkisi
olmaksizin yazilim gelistirmek ve yayimlamaksa isletme muhtemelen GwG/
AMLA kapsami disindadir. Ancak miisteri emirlerini yonlendiren veya islem

iicreti kazanan bir 6n yiiz (front-end) isleticisi risk altindadir.”

2. Isletme, yirmiden fazla kisiden kripto varlik veya itibari para kabul ediyor ya
da bu amacla halka yonelik reklam yapiyor mu ve kars: tarafa yalnizca iade
talep hakki mi1 birakiyor? Evet ise bu mevduat kabuliidiir. Bunun istisnasi,
varliklarin BankG/BankA md. 16 b. 1bis uyarinca ayristirmaya elverisli
bicimde tutulmasi ve isletmenin bunlari kendi hesabina kullanmamasidir.
BankG/BankA md. 1b kapsamindaki fintek lisansi, faiz 6denmeden ve
yatirima yonlendirilmeden 100 milyon CHF'ye kadar mevduat kabuliine izin
verir. Bankacilik Yonetmeliginin (BankV) 6. maddesindeki deney alani ise

hicbir lisans olmadan 1 milyon CHF’ye kadar izin verir.®

3. Isletme, miisteri adina ve vekaletnameye dayanarak miisterinin kripto
varliklarinin nasil yatirilacagina karar veriyor mu? Evet ise FINIG/FinIA md.
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17 anlaminda portfdy yoneticisidir. Bir FINMA lisansina ve buna ek olarak bir
denetim kurulusuna (AO) baglanmaya ihtiya¢ duyar. Tasarruf yetkisi
olmaksizin danismanlik FINIG/FinlA kapsami disindadir. Ancak FIDLEG/
FinSA davranis kurallarini ve miisteri danismani olarak sicile kaydi giindeme

getirebilir.’

4. Tokenler menkul kiymet mi (standartlastirilms, kitlesel alim satima elverisli,
bir alacak veya iiyelik hakkini temsil eden)? Evet ise ve isletme bunlarin
baskalar1 adina alim satimin1 yapiyor, yiikklenimini {istleniyor veya bir piyasa
isletiyorsa, bir menkul kiymet kurulusu lisansina veya islem yeri iznine ihtiya¢
duyar. FINMA'nin siniflandirmasina gére 6deme tokenleri ve salt fayda
(utility) tokenleri menkul kiymet degildir. Isvicre’deki spot borsalarin
cogunun FINMA lisans1 olmadan SRO {iyesi olarak faaliyet gostermesinin
nedeni budur.!

5. Isletme, kolektif yonetim icin birden fazla yatirimcinin varliklarini bir araya
getiriyor mu? Evet ise yatirim aracina Kolektif Yatirim Planlar1 Kanunu
(KAG/CISA), yéneticisine ise FINIG/FinlA uygulanir. Bu, kolektif varlik
yoneticilerine iliskin asgari esik (de minimis) kurallarina ve nitelikli yatirimci
rejimine tabidir.!

6. Isletme, itibari para karsiiginda nominal degerden iade edilebilen veya bir
rezervle sabitlenen bir token mi ihrag ediyor? Evet ise FINMA ihragciy
mevduat kabul eden bir kurulus, diizenlemeyi ise kolektif yatirim olarak
degerlendirir. Banka garantisi yapist FINMAnin 2024 tarihli rehberinde

elestirel bir gozle incelenmistir.'?

7. Isletme, tokenleri izahname islevi géren belgelerle halka arz ediyor mu?
Tokenler menkul kiymetse, md. 36 ve 37'deki istisnalarla birlikte FIDLEG/
FinSA md. 35 vd. uygulanir.®

. . Nerede
Adim Soru Evet ise Hayir ise
aciklaniyor
Uciincii kisilere ait ) Muhtemelen GwG/
1 kripto varliklar Baslamadan 6nce SRO AMLA disinda; 6n F. Kisim, IT.
tiyeligi (GwG/AMLA) Bélim
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. . Nerede
Adim Soru Evet ise Hayir ise
aciklaniyor
tizerinde mesleki yiiz ve ticret riskini
olarak tasarruf yetkisi kontrol edin
Banka lisansi, fintek
lisans1 (md. 1b) veya
Halktan mevduat veya Bankacilik sorunu E. Kisim, II.
2 . . deney alani; ya da md. o
iade vaadi ] yok Bolim
16 b. 1bis uyarinca
ayristirma
Portfév véneticisi Yalnizca
ortfoy yoneticisi
Vekaletnameyle takdire Y yonetie ) danismanlik: E. Kisim, III.
3 o lisanst (FINIG/FinIA) . e
dayali yonetim + AO FIDLEG/FinSA Bolim
davranis kurallar1
Tokenler menkul Menkul kiymet .. o
; Odeme tokenlerinin
kiymet ve baskalar1 kurulusu lisansi veya E. Kisim, V.
4 . o spot alim satimi: o
adina alim satimi islem yeri (FinfraG/ Boliim
. yalnizca SRO
yapiliyor FinMIA)
: Kolektif yatirim icin KAG/CISA arac1 + Dogrudan varlik E. Kisim, VL.
bir araya getirme lisansh yonetici sahipligi Bolim
. Banka veya kolektif
Stablecoin veya o .. . E. Kisim, VII.
6 . 5 . yatirim plani analizi; Odeme tokeni L
nominal degerden iade . . Bolim
FINMA 6zelgesi
Isti k Fayd 6d
Menkul kiymet ,S 1sna yoksa 3y a.V'eya odeme E. Kisim, IV.
7 o izahname (FIDLEG/ tokeni: izahname o
tokenlerinin halka arzi Bolim

Ozelge sorusu

FinSA md. 35)

yok

Siralamayi adim adim izleyip 2., 4. veya 6. adimda belirsiz bir yanita ulasan bir

kurucu, ICO Rehberi ¢ercevesinde FINMA'ya resmi bir sorgu basvurusu yapmayi

diistinmelidir. FINMA baglayici olmayan bir degerlendirme mektubuyla yanit verir.
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Uygulamada bankalar, denetciler ve SRO’lar bu mektubu miisteri kabulii i¢cin temel
olarak kabul eder. Dosya eksiksizse siirec iki ila dort ay siirer ve saat basina

iicretlendirilir.'*

Zug acisindan

Zug'daki bir girisim, {i¢ adimi paralel olarak atarak genellikle ii¢ ay icinde faaliyete
baslayabilir. GmbH’yi veya AG'yi ticaret siciline tescil ettirir, VQF'ye ya da Zug veya
Zirih'teki baska bir SRO’ya iiyelik basvurusunda bulunur ve yukaridaki siralamanin
herhangi bir adimi siipheliyse FINMA sorgu basvurusunu hazirlar. SRO siirecine
sirket kurulusu tamamlanmadan baslayabilirsiniz, ¢iinkii SRO 6nce kisileri ve is
planini inceler. Yapamayacaginiz sey ise SRO sizi {iyelige kabul etmeden tek bir
miisterinin tokenlerini kabul etmektir.

Notlar

1. Federal Act on the Adaptation of Federal Law to Developments in Distributed
Ledger Technology, 25 Eyliil 2020 (AS 2021 33), 1 Subat ve 1 Agustos 2021'de

asamali olarak yiirtirliige girmistir; bkz. C. Kisim, V. B6lim. <

2.10 Ekim 1997 tarihli Kara Paranin Aklanmasinin Onlenmesi Kanunu (GwG/
AMLA, SR 955.0), md. 2 f. 3 ve md. 14; mesleki faaliyet esikleri Kara Paranin
Aklanmasinin Onlenmesi Yonetmeliginin (GwV/AMLO, SR 955.01) 7. vd.

maddelerinde diizenlenmistir; bkz. F. Kisim, I. ve II. Béliimler. <

3. 8 Kasim 1934 tarihli Bankacilik Kanunu (BankG/BankA, SR 952.0), md. 1 f. 2
ve md. 1a; Bankacilik Yonetmeligi (BankV/BankO, SR 952.02), md. 5; bkz. E.

Kisim, II. Boliim. <

4. 15 Haziran 2018 tarihli Finansal Kuruluslar Kanunu (FINIG/FinlA, SR 954.1),
md. 2 f. 1 ve md. 17 vd.; bkz. E. Kisium, III. Béliim. <

5.19 Haziran 2015 tarihli Finansal Piyasa Altyapis1 Kanunu (FinfraG/FinMIA,
SR 958.1), md. 2 b. b ve bbis ile md. 73a vd.; FINIG/FinIA md. 41 vd.; bkz. E.

Kisim, V. Bélim. <

© 2026 Dr Alexander Ressos. General information only, not legal, tax or investment advice. No client relationship is created. All
Singapore law advice is provided by a duly licensed and regulated firm of Singapore advocates and solicitors only on the basis of an
express written letter of engagement. More information at SingaporelQ.com and ressos.com.sg.


https://singaporeiq.com
https://www.ressos.com.sg

E Sin gapore | Q tr.SingaporelQ.com

10.

11

12.

13.
14.

. 23 Haziran 2006 tarihli Kolektif Yatirim Planlar1 Kanunu (KAG/CISA, SR

951.31), md. 7; bkz. E. Kisim, VI. Béliim. <

. FINMA’nin saklama hizmeti sunmayan ciizdan saglayicilar1 ve DeFi 6n

yiizlerine iliskin uygulamasi F. Kisim, II. B6lim ve E. Kisim, [X. Boliim'de
aciklanmistir; Federal Konsey'in 2022 tarihli DeFi raporu C. Kisim, VL.

Boliim’de ele alinmastir. <

. BankG/BankA md. 1b ve md. 16 b. 1bis; BankV/BankO md. 5 f. 3 b. ¢ (takas

hesaplar1) ve md. 6 (deney alan1); FINMA’nin staking hakkindaki 20 Aralik
2023 tarihli 08/2023 sayili Rehberi; bkz. E. Kisim, II. ve VIIIL. Béliimler. <

. FINIG/FinlA md. 17 f. 1 ve md. 61 vd.; 15 Haziran 2018 tarihli Finansal

Hizmetler Kanunu (FIDLEG/FinSA, SR 950.1), miisteri danismanlari siciline
iliskin md. 28 vd.; bkz. E. Kisim, III. ve IV. Béliimler. <

FINMA Guidelines for enquiries regarding the regulatory framework for
initial coin offerings (ICOs), 16 Subat 2018, boliim 3; 11 Eyliil 2019 tarihli Ek;
bkz. E. Kisim, I. Bélim. <

. KAG/CISA md. 7 ve md. 10; FINIG/FinIA md. 24 f. 2 (kolektif varlik

yoneticileri icin asgari esikler); bkz. E. Kisim, VI. Béliim ve P. Kisim, VL.

Bolim. <

FINMA'nin stablecoinler hakkindaki 26 Temmuz 2024 tarihli 06/2024 sayil
Rehberi; bkz. E. Kisim, VII. Bolim. <

FIDLEG/FinSA md. 35-37; bkz. E. Kisim, IV. B6liim. <

FINMA'nin 16 Subat 2018 tarihli ICO Rehberi, Ek (sorgu basvurulari icin
asgari bilgiler); 15 Ekim 2008 tarihli FINMA Harc ve Ucretlerin Tahsili
Yoénetmeligi (FINMA-GebV, SR 956.122), md. 8; bkz. E. Kisim, XII. Bolim.
(_,
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Disclaimer

This article is provided for general information only. It is based on publicly available sources as at its
date of publication. These sources have not been independently verified against licences, regulatory
registers or the records of the entities concerned. It is not legal, tax, financial or investment advice.
Nor is it a recommendation to invest in, transact with or use the services of any entity mentioned.
Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated. To the fullest
extent permitted by law, Dr Alexander Ressos and the publisher of SingaporelQ exclude all liability
for loss or damage arising from the use of or reliance on this article. Readers should obtain advice on
their specific circumstances before acting or refraining from action.

Names and trademarks of the entities discussed belong to their owners and are used for identification
only. Their mention implies no endorsement, affiliation or allegation of wrongdoing. All Singapore
law advice is provided by a duly licensed and regulated firm of Singapore advocates and solicitors
only on the basis of an express written letter of engagement. Corrections and updates:
contact@ressos.com.

© 2026 Dr Alexander Ressos. This article may be quoted with attribution to SingaporelQ
(SingaporelQ.com). Reproduction in full and any commercial use require prior written consent. The
Legal Terms at https://singaporeiq.com/legal-terms apply.

Author contact: Dr Alexander Ressos, TEP - contact@ressos.com
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