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2022 yili, hikdyenin doniim noktasidir. Mayis ile Kasim arasinda art arda yasanan
basarisizliklar, yaklasik iki trilyon dolarlik piyasa degerini ve her iki tilkenin
benimsedigi “kripto merkezi” konumlandirmasinin inandiriciligini yok etti.
Basarisizliklarin adresi Isvicre’den cok Singapur'du. Singapur’un tepkisinin daha sert

olmasinin nedeni budur.

Terra ve UST stablecoin’i Mayis 2022°de ¢oktii. Terraform Labs bir Singapur
sirketiydi. Kurucusu Sirbistan’a gidene kadar Singapur’da yasadi ve Mart 2023’te
Karadag'da tutuklandi.! Yoneticileri fon yénetimini Britanya Virjin Adalari’na
tasimis olan, Singapur’da kayitli fon yoneticisi Three Arrows Capital, Haziran
2022’de birkac milyar dolarlik bor¢la ¢oktii. Singapur Para Otoritesi (MAS), 30
Haziran'da yanlis bilgi vermesi ve kayith esigi asmasi nedeniyle sirketi kinadi.?
Merkezi Singapur’da bulunan Zipmex borsasi, Temmuz 2022’de Aciz, Yeniden
Yapilandirma ve Tasfiye Kanununun (IRDA) 64. maddesi uyarinca moratoryum
basvurusunda bulundu. Singapurlu kredi platformlar1 Hodlnaut ve Vauld, Temmuz
ve Agustos aylarinda para cekme islemlerini dondurdu ve yargisal yénetim (judicial
management) ya da moratoryum siireclerine girdi. Asya faaliyetleri kismen

Singapur’dan yiiriitillen ve Temasek’ten yatirim almis olan FTX ise Kasim’da ¢oktii.
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Singapur’un tepkisi {ic adimda gelisti. Doktrinel adim, Ravi Menon'un 29 Agustos
2022 tarihli konusmasiydi. Bu konusma dijital varlik inovasyonunu kripto para
spekiilasyonundan ayirdi ve MAS™ ilkini desteklemeye baglad:.? Istisare adim1 Ekim
2022'de iki istisare belgesiyle geldi. Bunlardan biri DPT hizmet saglayicilari icin
titketici erisimi ve is yapis tedbirlerine, digeri stablecoin’lere iliskindi. Sonuglari
2023’te yayimlandi, 2024 ve 2025’te uygulamaya konuldu. Yasal adim ise Nisan
2022’de kabul edilmis olan 2022 tarihli Finansal Hizmetler ve Piyasalar Kanunuydu
(Financial Services and Markets Act 2022). Kanunun dijital token hizmet
saglayicilarina iliskin 9. Kismi, MAS onu Haziran 2025’te yiiriirliige koyana kadar
uykuda kaldi. Basarisizliklar ictihadi da dogurdu. ByBit Fintech Ltd v Ho Kai Xin
[2023] SGHC 199 karar1, USDT nin miilkiyete konu bir varlik olduguna hiikmetti.
CLM v CLN [2022] SGHC 46 karari, ¢calinmis kripto varliklar iizerinde ilk ayni
ihtiyati tedbiri (proprietary injunction) verdi. Iflas mahkemeleri ise Zipmex,
Hodlnaut ve Vauld davalarinda platform miisterilerinin lehtar mi yoksa alacakli m1

oldugu sorusunu ele ald1.*

[svicre'nin 2022’si daha sakin gecti, clinkii basarisizliklar baska yerlerdeydi. Ancak
sonraki iki y1l kendi sorunlarini getirdi. Credit Suisse, Mart 2023’te UBS biinyesine
katildi. Dijital varliklarla ilgisi olmayan bu olay, bankacilikla baglantili her lisans icin
siyasi iklimi yine de degistirdi ve C. Kisim, VI. Boliimde anlatilan Bankacilik
Kanunu incelemesini baslatti. Isvicre Finansal Piyasalar Denetim Otoritesinin
(FINMA) Aralik 2023 tarihli staking rehberi, saklama kuruluslarina stake edilmis
varliklarin Icra ve iflas Kanununun (SchKG/DEBA) ayristirma korumasinin disinda
kalabilecegini bildirdi. FINMA, bir kanun ya da mahkeme aksini belirleyene kadar
bu varliklar1 korumali sayacagini acikladi.” Kripto iiriinleri sunan Cenevre merkezli
cevrim i¢i banka FlowBank, asgari sermaye gerekliliklerini artik karsilamadig: icin
13 Haziran 2024'te lisansini kaybetti ve iflasina karar verildi. Tasfiye, Isvicre'deki
saklama ayristirmasinin bir banka iflasinda dijital varliklar icin nasil islediginin ilk
pratik sinavi oldu.®* FINMA’'nin Temmuz 2024 tarihli stablecoin rehberi, stablecoin
ihraccilari icin verilen banka temerriit garantilerinin garantor bankalar acisindan
yarattig1 risklere karsi uyardi ve her token sahibinin kimliginin tespit edilmesini sart
kostu.” H. Kisim, VII. Béliim, FlowBank’1 vaka incelemesi olarak kullanir.
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Notlar

1. Terraform Labs Pte Ltd, 2018'de Singapur'da kurulmustur; Singapur Polis
Teskilati, Mart 2023’te Terraform Labs hakkinda sorusturma yiiriittiigiinii
dogrulamistir; Do Kwon, 23 Mart 2023’te Podgorica’da tutuklanmistir. <

2. MAS, Three Arrows Capital Pte Ltd'yi kinayan 30 Haziran 2022 tarihli basin
duyurusu; fon, 27 Haziran 2022’de BVI mahkemesi tarafindan tasfiyeye
sokulmus ve tasfiye UNCITRAL Model Kanunu kapsaminda Singapur’'da

taninmistir. <

3. Ravi Menon, “Yes to digital asset innovation, no to cryptocurrency
speculation”, 29 Agustos 2022. <

4. ByBit Fintech Ltd v Ho Kai Xin and others, General Division of the High
Court, 25 Temmuz 2023; karar, USDT nin trust kapsaminda tutulabilen bir

alacak hakki (thing in action) olduguna hiikmetmistir. <
5. FINMA Guidance 08/2023, 20 Aralik 2023. <

6. FINMA, 13 Haziran 2024 tarihli basin duyurusu “FINMA opens bankruptcy
proceedings against FlowBank SA”; duyuruda bankanin artik gerekli asgari
sermayeye sahip olmadigi, FINMA’nin bankanin borca batik olduguna dair
ciddi endiseler tasidig1 ve miisteri saklama hesaplarinin iflas masasindan

ayrilarak geri 6denecegi belirtilmistir. <

7. FINMA Guidance 06/2024, 26 Temmuz 2024. <

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
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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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