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Singapur’daki kisilere yapilan bir menkul kiymet veya kolektif yatirim plan1 (CIS)
pay1 teklifi, bir muafiyet uygulanmadikca Singapur Para Otoritesi (MAS) tarafindan
tescil edilmis bir izahnameyle yapilmalidir.! Izahname, yatirimcilarin ve profesyonel
danismanlarinin bilgiye dayali bir degerlendirme yapabilmesi i¢cin makul olarak
ihtiyac duyacaklar: tiim bilgileri icermelidir. Tokenize edilmis tirtinler icin Rehber,
izahnamenin tokenizasyona 6zgii 6zellikleri ele almasini sart kosar: kullanilan
dagitik defter, akilli s6zlesmenin yonetisimi, saklama diizenlemeleri ve teknolojik,
siber ve hukuki riskler.2 Menkul Kiymetler ve Vadeli [slemler Kanunu (Securities
and Futures Act, SFA) s. 253 kapsamindaki izahname sorumlulugu ihracciyi,
yoneticilerini ve teklifi yapan kisileri kapsar. Yanlis veya yaniltict beyanlarin hem

hukuki hem de cezai sonuclar1 vardir.

Uygulamada token arzlarinin neredeyse tamami dért muafiyete dayanur. s. 272A’daki
kiiciik teklifler muafiyeti, teklifin kisiye 6zel olmasi ve reklam kisitlamalarina
uyulmasi sartiyla, herhangi bir on iki aylik désnemde S$5 milyona (veya yabanci para
cinsinden karsiligina) kadar fon toplayan tekliflere izin verir. s. 272B’deki 6zel
yerlestirme (private placement) muafiyeti, herhangi bir on iki aylik désnemde en
fazla elli kisiye yapilan tekliflere izin verir. s. 274’teki kurumsal yatirimecr muafiyeti,

kurumsal yatirimcilara sinirsiz teklife izin verir. s. 275teki nitelikli yatirimer
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muafiyeti ise yeniden satis kisitlamalar1 dahil belirli kosullara tabi olarak nitelikli
(accredited) yatirimcilara ve diger bazi kisilere yapilan tekliflere izin verir.> Muaf
teklifin kamuya reklami yapilamaz. Bu da bir muafiyete dayanan ihrac¢inin, MAS'in
kabul edecegi cografi engelleme ve sorumluluk reddi beyanlar: olmadan
Singapur’dan erisilebilen kamuya acik bir token satis sitesi isletemeyecegi anlamina

gelir.

On iki aylik toplama kurallari, birkag tur diizenleyen ihraccilar icin bir tuzaktir.
Kiiciik teklifler muafiyeti kapsaminda on iki ay icinde yapilan iki teklif toplanir.
Toplami S$5 milyonun iizerine ¢ikaran bir teklif, asan kisim icin muafiyeti kaybeder.
Ozel yerlestirme muafiyeti kapsamindaki teklifler, ayn1 dsnemdeki diger 6zel
yerlestirme teklifleriyle toplanir. Bu nedenle kirk arkadasina ve aile tiyesine satis
yapmus bir ihragci, ayni muafiyet kapsaminda ardindan yirmi melek yatirimciya satis
yapamaz. Kurumsal ve nitelikli yatirnmcilara yapilan teklifler, kiiciik teklifler veya
ozel yerlestirme sinirlarina dahil edilmez. Bu nedenle bir token turu icin olagan yaps,
ss. 274 ve 275 kapsaminda nitelikli ve kurumsal yatirimcilara satis yapmak ve kiiciik
teklifler muafiyetini bir topluluk turu icin ayirmaktir.

Uygulama notu

Bir token turundan 6nce, 6niimiizdeki on iki ay icinde tokenin planlanan her
satisini, her biri icin dayanilan muafiyeti, azami kisi sayisin1 ve azami tutari
listeleyen tek sayfalik bir teklif haritasi hazirlayin. Ardindan toplama kurallarini
harita genelinde kontrol edin. Once kiiciik teklifler muafiyeti kapsaminda topluluga,
sonra nitelikli yatirimer muafiyeti kapsaminda girisim sermayesi yatirimcilarina satis
yapan bir kurucuyu disiiniin. Topluluk turuna talep fazlasi geldiyse muafiyetler
yanlis sirayla kullanilmistir. Ciinkii S$5 milyonu asan kisim sonraki muafiyetle
kurtarilamaz. Harita size ayrica herhangi bir yatirnmcinin Singapur’da olup
olmadigini da gosterir. Hi¢biri Singapur'da degilse SFA'nin teklif kurallar:
uygulanmaz. Ancak FSMA'nin 9. Kism1 uygulanabilir (bkz. V. Bolim).
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Notlar

1. SFA, s. 240 (menkul kiymetler ve menkul kiymete dayal tiirevler) ve s. 296
(CIS paylar1); Singapur’daki teklifler i¢in tescilli bir izahname sart

kosmaktadir. <

2. Rajah & Tann, 8 Aralik 2025 (yukarida): tokenize edilmis sermaye piyasasi
iriinlerine iliskin izahnameler; kullanilan DLT, akilli s6zlesme yonetisimi,
saklama diizenlemeleri ve teknolojik, siber ve hukuki riskler gibi

tokenizasyona 6zgii 6zellikleri ve riskleri kapsamalidir. <

3.SFA,s. 272A (kiiciik teklifler), s. 272B (6zel yerlestirme), s. 274 (kurumsal
yatirimcilar) ve s. 275 (nitelikli yatirimeilar ve diger bazi kisiler); CIS paylari
icin ss. 302B, 302C, 304 ve 305’teki karsilik gelen hiikiimlerle birlikte. <

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.
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only. Their mention implies no endorsement, affiliation or allegation of wrongdoing. All Singapore
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only on the basis of an express written letter of engagement. Corrections and updates:
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