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Rehber'deki vaka calismalar1 ve 2025 revizyonu, yalnizca bir hizmeti kullanma hakk:
veren bir tokenin kéara yonelik bir hak, bor¢ veya havuz yonetimi icermedigi siirece
Menkul Kiymetler ve Vadeli Islemler Kanunu'nun (Securities and Futures Act, SFA)
disinda kaldigini teyit eder. Standart 6rnek, ihragcinin platformunda bilgi islem giicti
veya depolama alani karsiliginda kullanilabilen bir tokendir. Yalnizca bir protokol
iizerinde oy hakki veren ve hicbir ekonomik hak icermeyen yonetisim tokenleri
genel olarak SFA'nin disinda kabul edilmistir. Singapur Para Otoritesi (MAS),
sahipleri protokol ticretlerinden pay almaya hak kazanan bir yonetisim tokeninin,
yapiya bagli olarak bir bor¢lanma senedi veya CIS pay1 olabilecegi konusunda
uyarmustir. Benzersiz bir dijital sanat eserini temsil eden degistirilemez tokenler
(NFT), parcalara bliinmedikge veya bir dayanak havuz iizerinde haklar saglayacak
sekilde yapilandirilmadikca SFA'nin disindadir (bkz. IX. B6lim).

Analiz, tokenin fiilen nasil isleyecegi esas alinarak yapilmalidir. Hizmet heniiz
mevcut degilken satilan, fiyat1 yatirimcilara spekiilatif bir firsat olarak sunulan ve
teknik dokiimaninda (white paper) bir ikincil piyasa vaat edilen bir fayda tokeni,
“fayda” etiketine ragmen muhtemelen bir yatirim {irtinii olarak degerlendirilecektir.

MAS, tokenin pazarlanma biciminin, satis zamanlamasinin ve alicilarda yaratilan
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beklentilerin siniflandirma bakimindan 6nemli oldugunu belirtmistir. Yaklasim,
Isvicre Finansal Piyasalar Denetim Otoritesi'nin (FINMA) ICO Rehberi'nde

uyguladig1 ekonomik analize benzer (bkz. E. Kisim, I. Béliim). Bununla birlikte

Singapur’da Isvicre'deki “islevsellik éncesi fayda tokeni bir varlik tokenidir”

kuralinin bir karsilig1 yoktur. Singapur benzer sonugclara CIS ve bor¢lanma senedi

tanimlar1 yoluyla ulasir.

Token 6zelligi

Bir sirketteki 6zkaynag:
temsil eder

Geri 6deme veya faiz
ddeme vaadi

Kar amaciyla yonetilen
havuzlanmais fonlar

Degeri bir dayanak
varliktan tiiretilir

Yalnizca hizmet kullanma
hakki, hizmet isler
durumda

Yalnizca oy hakki,
ekonomik hak yok

Benzersiz dijital

koleksiyon iiriinii

SFA siniflandirmasi

Menkul kiymet (pay)

Menkul kiymet
(borclanma senedi)

CIS pay1

Tiirev s6zlesmesi

Sermaye piyasasi triini
degildir

Genel olarak sermaye
piyasasi tiriini degildir

Sermaye piyasasi iiriini
degildir

Sonuc¢

izahname veya muafiyet; islem yapanlar
icin CMS lisans; islem platformlari icin
piyasa onayl

izahname veya muafiyet; islem yapanlar
icin CMS lisansi

Bireysel yatirnmcilar icin yetkilendirme
veya taninma; yonetici icin CMS lisansi

Islem yapanlar icin CMS lisans;
bireysel yatirimcilara yonelik
kisitlamalar

Devredilebilir ve 6deme araci olarak

kabul ediliyorsa PSA kapsaminda DPT
olabilir

DPT olabilir; ihraccinin AML analizi

SFA’nin disinda ve genel olarak
PSA’nin da disinda
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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

© 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/legal-terms
https://singaporeiq.com
https://www.ressos.com.sg

	Bir token ne zaman sermaye piyasası ürünü değildir
	Disclaimer


