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Varlik yonetiminden servet yonetimine

2000lerin politikasi, fon yonetimini gelistirmeye yonelik daha 6nceki bir karardan
dogdu. Kasim 1998’de, bu kismin III. Bolimiinde incelenen Asya mali krizinin
ortasinda hiikiimet, MAS'n ii¢ yil icinde 10 milyar Singapur dolar1 (S$10 milyar)
tutarindaki fonu 6zel fon yoneticilerine emanet edecegini acikladi. Duyuruyu yapan
bakan, hedefi “Asya'nin 6nde gelen varlik yonetimi merkezi olma y6niinde cesur
ama gerceklestirilebilir bir vizyon” olarak tanimladi.! Singapur Hiikiimeti Yatirim
Sirketi (Government of Singapore Investment Corporation, GIC), Subat 1998'de dis
yoneticilere ilave S$25 milyar emanet edecegini duyurmus ve Ocak-Eyliil 1998
arasinda S$6,5 milyar degerinde dis yonetim yetkisi (mandate) vermisti. Devlet
boylece, kurumlarini bu kismin I. Béliimiiniin inceledigi kendi rezervlerini 6zel bir
sektoriin tohumunu atmak icin kulland.

1998 sonunda Singapur’da yonetilen fonlarin tutar: S$150,6 milyardi. Bunun S$111,9
milyar1 takdire bagh (discretionary) fonlardan olusuyordu. Fon yénetimi
profesyonellerinin sayisi ise 822'ye yiikselmisti.? Bu rakamlar Londra veya Ziirih
olciilerine gore miitevaziydi. Ayrica kurumsal paranin agirlig: belirgindi. Varlikli
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bireylerin ve ailelerin varliklarini yoneten 6zel bankacilik, uluslararas: bankalarin
Singapur subeleri araciligiyla mevcuttu. Ancak resmi anketlerde heniiz ayr1 bir

sektor olarak olciilmiiyordu.

Varlik yonetiminden servet yonetimine gecis, Basbakan Goh Chok Tongun
ekonominin stratejisini gézden gecirmek iizere kurdugu Ekonomik Inceleme
Komitesi'nin (Economic Review Committee) raporlariyla geldi. Komitenin finansal
hizmetler calisma grubu, 6nerilerini Eyliil 2002’'de Positioning Singapore as a Pre-
Eminent Financial Centre for Asia (Singapur’'u Asya'nin seckin finans merkezi olarak
konumlandirmak) bashigiyla yayimladi.> Dénemin haberleri belgeyi, Singapur'un
kiiresel bir servet yonetimi merkezi olarak roliinii giiclendirmeye yonelik bir
oneriler paketi olarak nitelendirdi. Vurgu, geleneksel bankacilik ve d6viz

islemlerinden fon ydnetimine, saklamaya ve risk yonetimine kayiyordu.*

Wealth Management Institute ve 2003 politika beyan1

Yeni 6nceligin en acik ifadesi 26 Eyliil 2003’te geldi. Basbakan Yardimcis1 ve MAS
Yonetim Kurulu Baskani sifatiyla Singapore Investment Forum’da konusan Lee
Hsien Loong, Wealth Management Institute’u (Servet Yonetimi Enstitiisii) baslattt
ve dinleyicilerine s6yle dedi: “Servet yonetimi faaliyetleri icin kiiresel bir merkez
olabiliriz.” Singapuru bu faaliyetler icin giivenli ve emniyetli bir yer olarak tanitt1.
MAS'1n genis bir servet yonetimi iiriin ve hizmet yelpazesinin sunulmasi icin “hicbir
cabadan kaginmayacagini” agikladi.’> Ayni konusmada hiikiimetin trust hukukunu
modernlestirdigini, trust sirketlerini diizenleyecek bir cerceve hazirladigini ve faiz
gelirlerini ile bircok tiirde yurt dis1 kaynakl geliri vergiden muaf tuttugunu belirtti.

Wealth Management Institute, GIC ve Temasek tarafindan kuruldu.® Kurulusu,
Singapur yénteminin karakteristik bir 6zelligini yansitiyordu. Isvicreli veya Ingiliz
bir finans merkezi, 6zel bankacilarin egitimini bankalara ve onlarin birliklerine
birakirdi. Singapur ise nitelikli insan arzini bir kamu gorevi olarak gordii. Cinkii
deneyimli miisteri temsilcilerinin eksikligi biiyiimenin 6niindeki baslica engellerden
biriydi. 2011’e gelindiginde sektoriin yetkinlik cercevesi kapsaminda 1.500’den fazla

servet yonetimi profesyoneli egitilmisti.
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Vergi tedbirleri

Vergi politikasi, on y1l boyunca stratejiyi destekledi. Bireylerin elde ettigi yurt dis1
kaynakli gelirin vergiden muaf tutulmasi, Singapur’da yerlesik varlikli bir kisinin
yurt disinda tuttugu varliklarin gelirleri izerinden vergilendirilmemesi anlamina
geliyordu. Onayli trustee sirketleri, trustee ve saklama hizmetleri icin indirimli bir
vergi oranindan yararlandi. Onayli bir trustee sirketi tarafindan idare edilen yabanci
trust’larin gelirleri de vergiden muafti. Uygun yatirim holding sirketleri araciligiyla
elde edilen gelir icin de ayn1 muafiyet gecerliydi. 2005 Biitcesi, muafiyeti hayir
amagli trustlarin yabanci hesaplarini da kapsayacak sekilde genisletti.”

En goriiniir tedbir, 15 Subat 2008 tarihli biitce konusmasinda geldi. Maliye Bakani
Tharman Shanmugaratnam, veraset vergisini o giinden itibaren gecerli olmak tizere
kaldirdi. Vergi somiirge doneminden kalmaydi. Bakan, kaldirilmasin1 Singapur’u
servetin yatirildig: ve biylitiildiigii cazip bir yer haline getirme hedefiyle
gerekcelendirdi.® Ayni biitce, 1 Nisan 2008'den 31 Mart 2013’e kadar, sartlar1 tasiyan
aileye ait yatirim holding sirketleri icin yurt i¢i ve yurt dis1 yatirim gelirlerini
kapsayan bir vergi muafiyeti getirdi. Bu tesvik, E. Kisim, III. Béliim’'de incelenen aile

ofisi rejimlerinin habercisiydi.

Bu tedbirler bir arada Singapur’a uluslararas: hareketli servete uygun bir vergi profili
kazandirdi. Sermaye kazanclar1 vergilendirilmiyordu, 2008’den sonra veraset vergisi
yoktu ve yerlesik bireylerin yurt dis1 gelirlerinin cogu vergiden muafti. Elestirmenler
daha sonra bu profilin, bankacilik gizliligi ve sirket ile trust yapilarinin
kullanilabilirligiyle birlestiginde, baska iilkelerde vergiden kacinmak isteyen
miisterilere de uygun diistiigiinii ileri siirdii.” Hiikiimetin yaniti, vergi rekabetinin
mesru oldugu ve hukuki ¢cercevenin sucu korumadig: yoniindeydi. Bu tutum bir
sonraki boliimde incelenmektedir.

Devlet onciiliigiindeki bir stratejinin mantig:

Strateji, acikca ifade edilmeyi hak eden bir hesaba dayaniyordu. Singapur'un dogal
kaynaklar1 yoktu ve ic pazar kiiciiktii. Daha 6nceki bitylimesi imalattan,
denizcilikten ve ¢ok uluslu sirketlerin bolgesel faaliyetlerinden gelmisti. Bunlarin
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hepsi Cin'den ve komsu iilkelerden artan rekabetle karsi karsiyaydi. Servet yonetimi
ise calisan basina yiiksek katma deger, diisiik arazi ihtiyaci ve Asyanin refahiyla
birlikte biiyliyen bir miisteri tabani vaat ediyordu. Ayrica kentin mevcut giiclii
yanlariyla da uyumluydu: siyasi istikrar, muhafazakar bir disiplinle yonetilen bir para

birimi, calisma dili olarak Ingilizce ve Ingiliz hukukundan tiireyen bir hukuk sistemi.

Yontem de ayni 6lciide karakteristikti. Devlet ayn1 anda yatirimei, yasa koyucu,
diizenleyici ve tanitimci olarak hareket etti. Kamu kurumlar1 6zel yoneticilere
yonetim yetkileri verdi, personelinin egitimini finanse etti ve ¢alistiklar: kanunlar1
yeniden yazdi. Diizenleyiciye, denetledigi sektorii tanitma gorevi de verildi. Bu ikili
gorevi, giincel bicimiyle E. Kisim, I. Boliim incelemektedir. Elestirmenler, rollerin
bu sekilde yogunlasmasinda diizenleyicinin sektoriin etkisi altina girmesi (regulatory
capture) riskini gérdii. Savunuculart ise kararlarin alinabildigi hiza ve tek bir
yiiriitme organinin on yil boyunca planlayip uygulayabildigi bir stratejinin

tutarliligina isaret etti.

Rakamlarla biiyiime

Stratejinin sonuclart MAS'1n yillik anketlerinde goriilebiliyordu. Singapur'da
yonetilen varliklar 2003 sonundaki S$465 milyardan 2004’te S$573 milyara, 2005’te
S$720 milyara ve 2006’da S$891 milyara yiikseldi. Tek bir yilda yiizde 32 biiylimenin
ardindan 2007 sonunda yaklasik 814 milyar ABD dolarina karsilik gelen S$1,173
trilyona ulast1. Bu, art arda yedinci cift haneli biiyiime yiliydi.!” Varliklarin yaklasik
yiizde 86’s1 Singapur disindan geliyordu. Fonlarin yiizde 44’tinii Asya-Pasifik bolgesi
sagliyordu. Yatirim profesyonellerinin sayis1 2.185e ¢ikti. Anketlerin kapsami on yil
icinde degisti. 1998 anketi 159 kurumun yonettigi fonlar1 ve fon yonetimi
profesyonellerini sayarken, sonraki anketler danismanlik varliklar1 dahil yonetilen
toplam varliklar1 ve daha genis bir yatirim profesyonelleri kategorisini 6l¢tii. Bu
nedenle seri ancak genel hatlariyla karsilastirilabilir.!

Bu toplamlar kurumsal yonetim yetkilerini, hedge fonlar1 ve 6zel bankalarin
danismanlik varliklarini icerir. Ozel bankacilik varliklar: ise sektdr gozlemcileri
tarafindan tahmin ediliyordu. 2010’da aktarilan bir tahmin, Singapur’daki 6zel
bankacilik varliklarinin 2000-2008 déneminde alt1 kat artarak 300 milyar ABD
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dolarina ulastigini éne siiriityordu.!” Bu rakam resmi bir seriyle dogrulanamaz. Yine
de MAS anketlerinin biiyiiklitk mertebesiyle ve bankalarin kendi beyanlariyla

ortiismektedir.

Bir diger gosterge, varlikli niifusun biiyiimesiydi. MAS 2005’te, Merrill Lynch ve
Capgemini'nin bir raporuna atifta bulundu. Rapora gore Singapur, 2003-2004
doneminde yiizde 22,4 ile diinyada yiiksek net degerli birey sayisindaki en hizli artisi
kaydetmisti.”® Yurt ici servet ile bolgenin serveti birlikte artiyordu. Singapur’un
stratejisi her ikisini de kazanmay1 hedefliyordu.

Notlar

1. MAS, basin duyurusu, “MAS to place out S$10bn to private sector fund
managers as part of drive to develop Singapore’s financial sector”, 13 Kasim
1998 (Bakan Lim Hng Kiang'in ACI Singapore’un 25. yil déniimii yemegindeki
konusmasi): S$10 milyarin ii¢ yil icinde sartlar: tasiyan fon yoneticilerine
emanet edilmesi; hedef “becoming a premier asset management centre in
Asia”. MAS, 13 Kasim 1998 tarihli basin duyurusu, a.g.e.: Basbakan Yardimcisi
Lee Hsien Loong'un Subat 1998'de acikladigy, ilave S$25 milyarin dis
yoneticilere emanet edilmesi plani kapsaminda Ocak-Eyliil 1998 arasinda

verilen $$6,5 milyarlik GIC yonetim yetkileri. <

2. MAS, 1998 Survey of Fund Management Activities in Singapore: 1998 sonunda
yonetilen toplam fonlar $$150,6 milyar, bunun S$111,9 milyar: takdire bagh ve
S$38,7 milyar: takdire bagh olmayan fonlar; 822 fon yonetimi profesyoneli;

Asya mali calkantis1 sonucunda takdire bagl fonlarda yiizde 9,8 diisiis. <

3. Nelson Goh, “Banking Secrecy in Singapore and Its Impact on Pre-Action
Asset Tracing”, Centre for Banking & Finance Law, National University of
Singapore, Working Paper CBFL-WP-NGO03, 29 Aralik 2016, 2. dipnot:
Economic Review Committee, Sub-Committee on Services Industries,
Financial Services Working Group, Ministry of Trade and Industry,
Positioning Singapore as a Pre-Eminent Financial Centre for Asia (Eyliil 2002). <
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4. Jame DiBiasio, “Singapore outlines wealth management vision”, FinanceAsia,
18 Eyliil 2002 (giris paragrafi): Ekonomik Inceleme Komitesi “has just released
its reccommendations for bolstering Singapore’s role as a global wealth

management centre”. €

5. MAS, “Speech by DPM Lee Hsien Loong at the Singapore Investment Forum”,
26 Eyliil 2003, 1., 5.,17., 19. ve 29. paragraflar: Wealth Management
Institute’un baslatilmasi; “We can be a global centre for wealth management
activities”; Singapur “a safe and secure place to conduct wealth management
activities” olarak; MAS “will spare no effort to ensure that a wide range of
wealth management products and services are available in Singapore”; WMI,
bir “hub for wealth management in Asia” icin yap1 tas1 olarak. 26 Eyliil 2003
tarihli konusma, a.g.e., 19. paragraf: “We are in the process of modernising
our trust law and working out a framework to regulate trust companies”; “we
are exempting from tax interest income as well as many types of foreign-
sourced income”. 18. paragraf: “Most of the top private banks and fund

management institutions have operations in Singapore.” <

6. MAS Genel Miidiirii Ravi Menon, WMI Connection’daki “A competent,
trusted and clean financial centre” baslikli acilis konusmasi, 28 Ekim 2011
(Mondo Visione tarafindan yayimlanmistir): “the Wealth Management
Institute, set up by GIC and Temasek in 2003”; yetkinlik cercevesi kapsaminda
“more than 1,500 wealth management professionals have been trained to-

date”. <

7. MAS, Society of Trust and Estate Practitioners (STEP) Trusts in Asia Pacific
Conference’ta yapilan konusma, 26 Ekim 2005 (Andrew Khoo): bireyler i¢in
yurt dis1 kaynakli gelir muafiyeti; onayl trustee sirketleri i¢in indirimli vergi
orani; onayl bir trustee sirketi tarafindan idare edilen yabanci trustlarin ve
uygun yatirim holding sirketlerinin gelirlerinin muafiyeti; hayir amach

trust’larin yabanci hesaplari icin 2005 Biitcesi muafiyeti. <

8. “Singapore Budget Includes Wealth Management Incentives”, Family Wealth
Report, 18 Subat 2008: Maliye Bakan1 Tharman Shanmugaratnam’in biitce
konusmasinda acgikladigi, 15 Subat 2008’den itibaren gecerli veraset vergisinin

kaldirilmasi; verginin Ingiliz somiirge doneminden kalmasi; bakanin
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10.

11.

12.

13.

Singapur’u “an attractive place for wealth to be invested and built up” haline
getirme gerekcesi. Family Wealth Report, 18 Subat 2008, a.g.e.: sartlar1 tasiyan
aileye ait yatirim holding sirketleri icin 1 Nisan 2008’den 31 Mart 2013’e kadar
yurt ici ve yurt dist kaynakli yatirim gelirlerini kapsayan muafiyet. <

. “Swiss private banking shifts East”, Business Times (Singapur), 24 Eyliil 2010

(The New York Times'tan yeniden yayimlanmistir): Tax Justice Network’ten
Richard Murphy, sermaye kazanclari ile yurt dis1 temettiilerin ¢ogu tizerinde
vergi bulunmamasina ve hesaplarin “in the guise of corporations, trusts and

limited liability companies” acilabilmesine dikkat cekti. <

MAS, 2007 Singapore Asset Management Industry Survey, Temmuz 2008, 1.1.
paragraf ve 1. grafik: 2007 sonunda yonetilen toplam varliklar S$1,173 trilyon
(yaklasik 814 milyar ABD dolar1), 2006 sonundaki S$891 milyara gére yiizde
32 artis; seri: S$344 milyar (2002), S$465 milyar (2003), S$573 milyar (2004),
S$720 milyar (2005); art arda yedinci ¢ift haneli biiyiime yili. MAS, 2007
Singapore Asset Management Industry Survey, a.g.e., 2.1. ve 5.1. paragraflar:
yonetilen toplam varliklarin yaklasik ytizde 86's1 Singapur disindan; fonlarin
yiizde 44’ Asya-Pasifik’ten; 2007’de 2.185 yatirim profesyoneli. <

MAS, 1998 Survey of Fund Management Activities in Singapore, a.g.e.: 159 finans
kurulusu, takdire bagl ve takdire bagli olmayan fonlar ve fon yonetimi
profesyonelleri {izerine anket; MAS, 2007 Singapore Asset Management Industry
Survey, a.g.e., 1.1. paragraf ve 1. grafik (yonetilen toplam varliklar, takdire bagh

ve danismanlik) ile 5.1. paragraf (yatirim profesyonelleri). <

Business Times, 24 Eyliil 2010, a.g.e.: “Singapore’s private banking assets grew
sixfold, to US$300 billion, from 2000 to 2008, according to the Calamander
Group”; Boston Consulting Group’a gore Singapur'da yaklasik 500 milyar

ABD dolari, Hong Kong'da 200 milyar ABD dolar1 6zel bankacilik varligi. «

MAS, STEP Trusts in Asia Pacific Conference’ta yapilan konusma, 26 Ekim
2005, a.g.e.: 2005 tarihli Merrill Lynch—Capgemini raporuna gore Singapur,
2003-2004 doneminde yiizde 22,4 ile yiiksek net degerli birey sayisinda
diinyadaki en hizh artis1 kaydetti; S$572,6 milyar yonetilen varlik, bunun
yiizde 70’ten fazlas1 yurt dis1 kaynakli. <
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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
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