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Terraform LabsとDo Kwon
Terraform Labs Pte Ltdはシンガポールの会社でした。2022年5月にTerraUSD
がペッグを失い、約400億米ドルの時価総額が消失すると、シンガポール
警察は捜査を確認し、シンガポール金融管理局（MAS）はTerraformがシ
ンガポールでライセンスを受けていなかったことを明らかにしました。
Do Kwonは2023年3月にモンテネグロで逮捕され、2024年12月に米国に引き
渡され、2025年に連邦の詐欺罪について有罪を認め、長期の拘禁刑を言い
渡されました。韓国も独自に事件を追及しました。2026年6月30日時点
で、シンガポールでの起訴は発表されていませんが、Terraformのシンガ
ポールでの清算は米国のチャプター11手続と並行して進められました。1

シンガポールにとっての教訓は、管轄と実体に関するものです。シンガ
ポールには事業体と創業者がいましたが、被害者、取引所、証拠はあらゆ
る場所にありました。最初に動いたのは米国でした。シンガポールで会社
を設立しても外国での訴追から身を守ることはできず、シンガポール当局
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はむしろ外国の訴追を支援します。この事件はまた、第I部第III章で述べ
たMASの「クリプト・ハブ」から「デジタルアセット・ハブ」への転換
を、その後に続いた消費者保護措置とともに加速させました。

Hodlnaut
Hodlnaut Pte Ltdはシンガポールのイールド・プラットフォームで、2022年3
月に決済サービス法（Payment Services Act）上のライセンスについて原則
承認を取得していましたが、2022年8月、出金を停止する数日前に申請を
取り下げました。暫定司法管理人が、公の発言とは裏腹に同社が
TerraUSD関連のポジションを約3億1,700万米ドル保有していたと報告した
ことを受け、商業犯罪捜査局（CAD）は2022年11月、詐欺（cheating）およ
び詐欺罪（fraud）の可能性について捜査を開始しました。暫定司法管理
人は2022年8月29日に選任され、同社は2023年11月10日に清算されました。
2 元最高経営責任者に対する詐欺罪の起訴は、2026年5月26日に続きまし
た。倒産の側面については第IV章で検討します。刑事実務にとって、この
事件はプラットフォーム破綻の長い余波を示しています。清算人の報告書
が警察の捜査資料となり、何年も後に起訴に至るのです。

Torque

シンガポールから運営され、英領バージン諸島で設立された暗号資産ト
レーディング・プラットフォームであるTorque Group Holdingsは、従業員
による無権限取引の損失とされるものが発生した後、2021年初めに破綻し
ました。英領バージン諸島で清算人が選任され、シンガポールでの承認を
求めました。一方、シンガポール警察は創業者を捜査しました。投資家に
よる民事請求も並行して進められました。3

Torqueが記憶されているのは、その結末よりも、当時一般的だったそのス
トラクチャーのためです。すなわち、BVI会社、シンガポールのオフィ
ス、就労パス（employment pass）で滞在する創業者、オムニバス・ウォ
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レットに保管された顧客資産、そして誰も読んでいない利用規約です。
2025年6月30日に施行された、国外向けの提供者に関する金融サービス・
市場法（FSMA）の制度は、まさにこのパターンを終わらせるために設計
されたものです。

2023年のマネーロンダリング事件
2023年8月、シンガポール警察は一斉捜索で外国人10名を逮捕し、現金、
不動産、高級品、暗号通貨を含め、最終的に30億シンガポールドルを超え
る価値と評価された資産を押収または凍結しました。10名全員が2024年に
CDSAおよび偽造の罪で有罪となり、13か月から17か月の拘禁刑を言い渡
されて国外退去となり、資産の大部分は国に没収されました。暗号資産の
部分は金額としては小さかったものの、政策上は重要な意味を持ちまし
た。国外のオンライン賭博や詐欺の収益が、シンガポールの取引所やファ
ミリーオフィス・ビークルの銀行口座を通じて動いていたことが明らかに
なったからです。4 規制上およびファミリーオフィスへの影響について
は、第L部第V章で分析しています。刑事法上のポイントは、有罪判決が
CDSAのss 54および55に依拠しており、検察が1ドルごとに特定の前提犯罪
まで追跡できなかった場面では、s 55の立証責任転換型の犯罪が決め手と
なったことです。

チェックリスト
シンガポールのデジタルアセット事業が内部での損失を発見した場合、最
初の1週間が関係者全員の刑事リスクを決定します。取締役会は次のこと
を行うべきです。- 誰かが「後始末」をする前に、ログ、署名記録および
通信記録を保全する。- 署名デバイスと管理者アカウントのフォレンジッ
ク・イメージを取得する。- 警察への被害届と疑わしい取引の届出を行う
かどうかを数日以内に決定する。遅延そのものがCDSA s 45の問題となり
得るからです。- 正確な発言ができるようになるまで、すべての公の発言
を停止する。安心させるための虚偽にはs 424Aの詐欺罪が適用されるから
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です。- ライセンス条件に基づきMASに通知し、損失がテクノロジー・リ
スク管理（Technology Risk Management）上のインシデント報告の対象とな
るかを検討する。- 会社の法的代理と、行為が問題とされている個人の法
的代理を分離する。

注

Terraformの捜査に関する2022年5月のMonetary Authority of Singapore
およびSingapore Police Forceの声明；Do Kwonの引渡しおよび有罪答
弁に関するUnited States Department of Justiceのプレスリリース。 ↩

EY Corporate Advisors, Hodlnaut Pte Ltd (under liquidation), First Circular
to Creditors of 10 November 2023。2022年8月29日の暫定司法管理人の
選任、2023年5月22日にIRDA s 125(1)(e)に基づき提出された清算申立
て、および2023年11月10日の清算命令（Aedit Abdullah J）を記録。 ↩

Torque Group Holdings Ltd (in liquidation)：2021年の英領バージン諸島
での清算および関連するシンガポールでの手続。 ↩

2023年8月16日のSingapore Police Forceのニュースリリース、および
2024年の有罪判決と没収に関するその後の裁判報道。 ↩

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 SingaporeIQ 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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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  SingaporeIQ
(SingaporeIQ.com). Reproduction in full and any commercial use require prior written consent. The
Legal Terms at https://singaporeiq.com/legal-terms apply.
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