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[svicre Finansal Piyasalar Denetim Otoritesi (FINMA), tokenleri ekonomik
islevlerine gore 6deme tokenleri, fayda (utility) tokenleri ve varlik (asset) tokenleri
olarak siniflandirir. Karma bicimler de miimkiindiir. FINMA bu semay1 16 Subat
2018 tarihli ICO Guidelines’ta duyurmus ve 11 Eyliil 2019 tarihli stablecoin ekiyle
gelistirmistir.! Odeme tokenleri menkul kiymet degildir, ancak ihraccilar1 Kara
Paranin Aklanmasinin Onlenmesi Kanunu (GwG/AMLA) kapsaminda finansal
aracidir. Varlik tokenleri menkul kiymettir. Bu nedenle bunlarin profesyonel olarak
alim satimi bir araci kurum lisansi1 gerektirir, halka arzi1 ise Finansal Hizmetler
Kanununun (FIDLEG/FinSA) izahname kurallarin1 devreye sokar. Fayda tokenleri
ancak tek amaclar1 ihrac aninda zaten kullanilabilir olan bir hizmete erisim
saglamaksa menkul kiymet hukukunun disinda kalir. Yatirim unsuru tasiyan bir
fayda tokeni, varlik tokeni gibi degerlendirilir. E. Kisim, I. Boliim bu siniflandirmay:
ve hukuki agirligini analiz eder.

Siniflandirma, Isvicre hukukunun faaliyete gére uyguladig: bir lisans kademeleri
sistemine karsilik gelir. Tablo, bu kademeleri dijital varlik isletmelerine uygulandig:

bicimiyle 6zetler. E. Kisim her lisansi ayr1 bir béliimde ele alir.
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Faaliyet Lisans veya statii Kanun Denetim kurulusu
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kurulusu ya da 6deme
sistemi

Kripto isletmeleri icin kademelerin merkezinde mevduat sorusu yer alir. Bir
miisterinin tokenlerini ayristirmadan ve her an hazir tutmadan kabul etmek
mevduat kabulii sayilir. Isletme fintech lisansinin veya sandbox’in kosullarini
karsilamiyorsa, bu faaliyet bankacilik lisansi gerektirir. 1 Ocak 2019’dan bu yana
yiiriirliikte olan Bankacilik Kanunu'nun (BankG/BankA) 1b maddesi uyarinca
verilen fintech lisansi, yatirima yonlendirilmemesi ve faiz isletilmemesi kosuluyla
100 milyon CHF’ye kadar halktan mevduat kabuliine izin verir. Bu lisans, kripto
saklama kuruluslar1 ve 6deme sirketleri goz niinde tutularak tasarlanmistir.?
Stablecoin ihraci, baska tiirlii yapilandirilmadik¢ca mevduat faaliyetidir. FINMA'nin
2024 tarihli rehberi, bir ihraccinin FINMA nin asgari kosullarini karsilayan bir
bankadan temerriit garantisi alarak bankacilik lisansindan kacinabilecegini teyit etti.
Rehber ayn1 zamanda bu tiir garantilerin garanti veren banka icin yarattig: risklere
kars1 uyard: ve her token sahibinin kimliginin tespit edilmesini sart kostu.?

Zug acisindan

Is modeliniz miisterinin tokenlerini ayristirilmis olarak tutuyor, bunlari hicbir
zaman isletmenin kendi clizdaninda bir havuzda toplamiyor ve hi¢bir zaman getiri
vaat etmiyorsa, Isvicre’de FINMA lisansi olmadan bir kripto isletmesi kurabilirsiniz.
Boyle bir isletmenin yalnizca AMLA kapsaminda bir 6z diizenleyici kurulusa
katilmasi gerekir. Bu genellikle birkag ay siirer. Ardindan isletme miisteriler icin
token degistirebilir, aracilik yapabilir ve token saklayabilir. Model havuzlama, bor¢
verme, isletmenin kendi hesabina staking ya da sabit getiri gerektirdigi anda isletme
Bankacilik Kanunu'nun alanina girer. Siire ve sermaye gereksinimi de kat kat artar.
Bu nedenle bir kurucu, sirketi secmeden dnce saklama modelini tasarlamalidir.
Ciinkii lisansi belirleyen saklama modelidir. E. Kisim, XII. Boliim ilk aydaki adimlar
aciklar.
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Notlar

1. FINMA, 16 Subat 2018 tarihli basin aciklamasi ve ayni tarihli "Guidelines for
enquiries regarding the regulatory framework for initial coin offerings

(ICOs)"; FINMA, stablecoinlere iliskin 11 Eyliil 2019 tarihli ICO rehberi eki.
(—’

2. Banking Act (SR 952.0), md. 1b, 1 Ocak 2019'dan bu yana yiiriirliikte; Banking
Ordinance (SR 952.02), md. 6 (1 milyon CHFye kadar sandbox muafiyeti). <

3. FINMA Guidance 06/2024, 26 Temmuz 2024 tarihli; BankO md. 5 f. 3 bent f
kapsamindaki temerriit garantisine ve AMLA kapsaminda token sahiplerinin

kimlik tespitine iliskin bolimler. <

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.
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