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Project Guardian, 31 Mayis 2022’de Singapur Para Otoritesi (MAS) tarafindan ilk
pilot katilimeilar olarak DBS, J.P. Morgan ve Marketnode ile baslatilds. Ilk pilot
proje, izinli bir likidite havuzu araciligiyla kamuya acik bir blokzincir tizerinde
tokenlestirilmis tahvillerin ve mevduatlarin 6diin¢ verilmesini ve alinmasini test
etti. Bankalar, katilimcilar1 kabul etmeden 6nce kimliklerini ve statiilerini
dogrulayan “giiven capalar1” (trust anchors) olarak gérev yapti. Projenin belirtilen
amaclary; finansal istikrar ve biitiinltige yonelik riskleri yonetirken varlik
tokenlestirme ve merkeziyetsiz finans uygulamalarini test etmek, tokenlestirilmis
mevduatlar1 incelemek ve bu tiir uygulamalarin ihtiya¢ duyacag: diizenleyici
giivenceleri arastirmakti.! Kasim 2023’e gelindiginde sektér grubunda on yedi
finansal kurulus vardi. D6viz, tokenlestirilmis fonlar, tahviller ve servet yonetimi
tirtinlerini kapsayan bes yeni pilot proje daha eklenmisti. 2024’te grup kirktan fazla
kurulusa ulast1 ve Birlesik Krallik, Japonya, Isvicre, Fransa ve Almanya’dan politika
yapicilar da katilimer olarak biinyesine katti.

15 Kasim 2023’te duyurulan Global Layer One, MAS'1n diizenlemeye tabi finansal
kuruluslarin ortak standartlar altinda tokenlestirilmis varliklar: sinir 6tesinde ihrac

edip alip satabilecegi ortak bir dijital altyapiyr tanimlama girisimidir. Ayn1 giin
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yayimlanan “Interlinking Networks” baslikli teknik rapor, kuruluslarin hepsinin tek
bir deftere katilmasina gerek kalmadan bagimsiz aglar arasinda varlik degisimi icin
bir model ortaya koydu. 2021'de baslayan Project Orchid, bireysel kullanima yonelik
dijital bir Singapur dolarini inceler. Proje Haziran 2023’te amaca bagh para
(purpose-bound money) kavramini ortaya ¢ikardi. Bu, dijital paranin kullanimina
iliskin kosullar1 tizerinde tasimasini saglayan bir protokoldiir ve Amazon, Grab ve
digerleriyle pilot olarak denendi.?® Toptan islemler alaninda MAS, BIS Innovation
Hub tarafindan yiiriitiilen ve 2023’te tamamlanan Project Mariana'da Isvicre Ulusal
Bankas1 ve Banque de France ile isbirligi yapti. Mariana, merkeziyetsiz finansta
kullanilan tiirden bir otomatik piyasa yapici (automated market maker) iizerinde
varsayimsal toptan merkez bankasi dijital paralar1 arasinda sinir 6tesi doviz takasini
test etti.*

Ornek: Isvicre Finansal Kuruluslar Kanunu (FINIG) kapsaminda lisansli bir [svicre
varlik yonetim sirketi, Asyali kurumsal yatirimcilar icin tokenlestirilmis bir para
piyasasi fonu kurmak istiyor. Bunu, Singapur’da lisansli bir yonetici tarafindan
yonetilen bir Singapur Degisken Sermayeli Sirketi (VCC) olarak yapabilir. Fon
paylar1 Project Guardian’a kabul edilmis bir ag tizerinde dogrudan (native) ihrac
edilir ve katilimc1 bankalar araciligiyla dagitilir. Diizenleyici analiz, fon ve yonetici
icin Menkul Kiymetler ve Vadeli [slemler Kanunu (Securities and Futures Act, SFA),
yapi icin Variable Capital Companies Act 2018 ve ihra¢c mekanizmasi i¢cin MAS'in
tokenlestirme rehberi {izerinden yiiriir. Isvicreli yonetici, bir alt yonetim s6zlesmesi
kapsaminda yetki devralan yonetici veya danisman olarak hareket eder. Alternatif
olan ve SDX {izerinde tokenlestirilen Isvicre'deki sinirh nitelikli yatirimei fonu (L-
QIF), P. Kisim, VI. B6liim'de bununla birlikte incelenmektedir. Tercih,
yatirimcilarin ve dagitici bankalarin nerede bulunduguna baglidir. Asyali
yatirimcilar icin Singapur yolu daha kisadir.

Notlar

1. MAS, Project Guardiant 31 Mayis 2022’de Asia Tech x Singapore Summit'te,
ilk pilot katilimcilar olarak DBS Bank, J.P. Morgan ve Marketnode ile
baslatmistir; bkz. Singapur Ekonomik Kalkinma Kurulunun (EDB) raporu,
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“MAS launches blockchain project to study decentralised finance potential and

how to regulate it”. <

2. MAS'1n Global Layer One ve “Interlinking Networks” teknik raporuna iliskin
15 Kasim 2023 tarihli duyurusu; bkz. Allen & Gledhill'in 29 Kasim 2023 tarihli

notu. €

3. MAS1n 21 Haziran 2023 tarihli basin aciklamasi, “MAS Proposes Standards
for Digital Money”; aciklamayla Project Orchid kapsaminda Purpose Bound
Money teknik raporu yayimlanmis, Amazon, Grab ve digerleri pilot

denemeler duyurmustur. <

4. BIS Innovation Hub, Banque de France, MAS ve [svicre Ulusal Bankasi,
“Project Mariana: Cross-border exchange of wholesale CBDCs using

automated market-makers”, nihai rapor, 28 Eyliil 2023. <
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