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Deneyimlerime gore soru ti¢ bicimden birinde gelir. Bir kurucu, bir borsanin veya
stablecoin ihraccisinin Asya merkezini nereye kuracagini sorar. Bir fon yoneticisi,
Asya’ya yonelik bir dijital varlik fonunun ve y6neticisinin merkezini nerede
kuracagini sorar. Bir aile ise token tutan bir aile ofisini nerede konumlandiracagini
sorar. Her durumda miivekkil genellikle Dubai'yi itibar veya yasam tarzi
gerekcesiyle, Tokyo'yu da dil ve vergi nedeniyle elemistir ve elinde iki common law
sehri kalmustir.

Yanitim diizenleyici uyumla baslar. Bireysel miisteriler, spot ETFler veya bugiin
yiriirlitkte olan bir kanun kapsaminda stablecoin ihraci isteyen bir borsa Hong
Kong'u secer. Kurumsal bir is, Glineydogu Asya bolgesine erisim ve her yerdeki
bankacilarin tanidig: bir lisans isteyen bir borsa Singapur’u secer. 2026'da bir
stablecoin ihrageisi kanun icin Hong Kong'u, Singapur dolar1 piyasasi i¢in
Singapur’u secebilir. Bazilar1 her ikisini de yapmustir. Fonlar ve tahviller i¢in bir
tokenlestirme platformu, yatirimcilar: Biiyiik Cin bolgesinde degilse, Project
Guardian ve Degisken Sermayeli Sirket (VCC) yapisi nedeniyle Singapur’u secer.
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Miivekkil sorusu

“Token tutan bir fon icin Singapur mu daha giivenli, Hong Kong mu?” Her ikisi de
bir fon i¢in en cok 6nem tasiyan hukuki anlamda giivenlidir. Her ikisi de tokenleri
miilkiyet hakkina konu bir varlik olarak tanir. Her ikisinde de hirsizlara kars1 ayni
hakka dayali ihtiyati tedbir karar1 verecek mahkemeler vardir. Her ikisinin de
usuliine uygun kurulmus bir trust’a (yed-i emin yapisi) saygi gosteren iflas rejimleri
vardir. Farklar baska yerdedir. Singapur'un 1947 tarihli Gelir Vergisi Kanunu'nun
(Income Tax Act 1947) 130. ve 13U. maddelerine dayanan fon tesvikleri, Hong
Kong'un birlesik fon muafiyetinden daha iyi belgelenmistir ve daha yaygin olarak
kullanilir. Ancak Hong Kong 2024 ve 2025te muafiyetini dijital varliklar1 da
kapsayacak sekilde genisletti. Singapur'un Degisken Sermayeli Sirketi, Hong
Kong'un acik uclu fon sirketinden (open-ended fund company) daha uzun bir
gecmise sahiptir. Hong Kong'un bankalar: tokenlestirilmis mevduatlar ve ETFler
konusunda daha hizli hareket etti. Hong Kong ayrica bazi yatirimcilarin fiyatladigy,
bazilarinin ise g6z ard: ettigi siyasi bir boyut tasir. Ayrintilar1 M. Kisim, IV. Bolim
ve O. Kisim, I1I. Boliim verir. Fon miivekkillerimin ¢cogu Singapur’u secer. Anakara
Cinli yatirimcilar: olan miivekkillerimin cogu ise Hong Kong'u secer.

Yanitimin ikinci unsuru bankacilik ve saklama gercekligidir. Her iki sehirde de artik
lisansl kripto sirketlerine hizmet veren bankalar vardir. Ancak Singapur Para
Otoritesi (MAS) ile yerli bankalar arasindaki iliski daha eskidir ve DBS'in saklama
hizmeti herhangi bir Hong Kong bankasininkinden daha olgundur. Ugiincii unsur
insanlardir. Singapur’un dijital varliklar alanindaki uyum ve teknoloji yetenek
havuzu daha derindir, ¢iinkii lisans sahipleri 2020’den bu yana ekip kuruyor. Hong
Kong'un yetenek havuzu ise 2020-2022 go¢ dalgasiyla incelmistir ve yeniden
olusmaktadir. Dérdiincii unsur vergidir. M. Kisim’da aciklandig gibi iki sehir
yatirimcilar bakimindan birbirine yakindir, alim satim yapanlar ve calisanlar
bakimindan ise ayrintilarda farklilasir. Besinci unsur hukuk ve mahkemelerdir.
Burada ikisini esdeger, Singapur Uluslararasi Ticaret Mahkemesi'ni (SICC) ise
Isvicreli veya Avrupali bir taraf icin Singapur lehine kiiciik bir avantaj olarak

goriiyorum.
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Sinir 6tesi bakis

Zug'daki bir protokol vakfinin secim yapmasi gerekmez. 2026'da en sik gordiigiim
yapi, hazineyi ve yonetisimi Zug’a, kurumsal dagitimi ve fonu Singapur’a,
protokoliin Biiyiik Cin’de bir kullanici tabani varsa da lisanshi bir araci kurumu veya
platformu Hong Kong'a yerlestirir. Uc diizenleyici birbirini iyi tanir, mutabakat
zaptlar cercevesinde isbirligi yapar ve gruptaki diger sirketler hakkinda
bilgilendirilmeyi bekler. Kabul etmeyecekleri sey, Singapur sirketinin yalnizca baska
yerlerdeki miisterilere hizmet vermek i¢cin var oldugu bir yapidir. 9. Kisim rejimi
artik bunu yasaklamaktadir. Hong Kong'daki bireysel miisterilere lisanssiz hizmet
veren bir Hong Kong sirketini de kabul etmezler. P. Kisim, [V. Boliim'de gosterildigi
gibi yapi, her yerde oradaki faaliyete uygun olmalidir.
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