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香港とシンガポールを率直に比較すると、どの表にも表れない4つの要素
が決め手となります。第一は中国です。デジタルアセット事業が「一国二
制度」の下に身を置ける場所は香港だけです。本土の資本、本土の人材、
本土の政策がすぐ手の届くところにあり、一方で本土の暗号資産取引禁止
はその境界で止まります。顧客や投資家が中国人である事業や、トークン
化プロジェクトが本土の資産に関わる事業にとって、香港に代わるものは
ありません。北京と距離を置きたい事業にとっては、同じくシンガポール
に代わるものはありません。第二の要素は規制のスタイルです。SFCは詳
細な条件を定め、それをライセンス条件を通じて執行します。これは確実
性をもたらす一方で、柔軟性を奪います。MASは原則を定めて意見公募を
行います。これは柔軟性をもたらす一方で、判断を事業者に委ねます。第
三の要素は裁判制度です。いずれも経験豊富な商事裁判官を擁する優れた
コモンロー体系です。第四は政治的な見通しであり、これについて顧客は
さまざまな見解を持っています。弁護士はそれに耳を傾けるべきですが、
共有する必要はありません。

jp.SingaporeIQ.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 SingaporeIQ.com and ressos.com.sg.

mailto:alexander.ressos@kgplegal.com.sg
https://www.ressos.com.sg
https://singaporeiq.com
https://www.ressos.com.sg


私の実務では、答えは一定のパターンに落ち着いています。アジアを目指
すスイスのグループは、シンガポールから始めます。MASの統合型モデ
ル、DTSPに関する明確さ、ファンド優遇制度が、ツークの事業に最もよ
く適合するからです。そして、3つのきっかけのいずれかが生じたときに
香港を加えます。第一は、中国本土の投資家または顧客基盤です。第二
は、香港証券取引所やHKMAのステーブルコイン制度を必要とするトーク
ン化商品です。第三は、スイスの銀行の香港ブッキング・センターとのプ
ライベートバンキング関係です。その場合、香港事業体はライセンスを受
けた仲介業者またはステーブルコイン発行体であり、グループの持株会社
になることはありません。逆のパターン、すなわち香港のグループがツー
クを加えるのは、グループのプロトコルにスイスの財団が必要な場合や、
欧州の顧客がMiCAの及ばないスイスのカストディアンを必要とする場合
です。シンガポールは両者の間に位置し、運営の中心となります。

シンガポールの視点
香港の顧客から問い合わせを受けたシンガポールの主要決済機関（MPI）
は、回答する前に2つの点を確認すべきです。AMLOライセンスなしに香
港の公衆に対して仮想資産取引所を積極的に販売することは犯罪です。
SFCは「積極的な販売」に、香港を対象とするコンテンツ、広東語の資
料、現地での販促イベントが含まれると解釈しています。香港の顧客が自
らシンガポールのプラットフォームを見つけた場合は別ですが、プラット
フォームはそれを証明できるようにしておくべきです。香港での事業が拡
大した場合、ライセンスを受けたVATPのルートは、シンガポールのライ
センスよりも費用がかかり、香港の関連カストディ事業体を備えた香港法
人が必要になります。2023年と2024年にこれを試みたシンガポールのプ
ラットフォームの多くは、香港市場はその費用に見合うほど大きくないと
判断し、代わりにライセンスを受けた香港のパートナーを通じてサービス
を提供することにしました。
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顧客からの質問
「当家のファミリーオフィスはシンガポールにあり、プライベートバンク
はチューリッヒにあって香港にブッキング・センターを持っています。暗
号資産はどこに置くべきでしょうか。」長期保有分は、DEBA第242a条ま
たはPSAの信託規定に基づく倒産時の分別保護を提供するスイスまたはシ
ンガポールのカストディアンに預けてください。これらは法律上の保護だ
からです。銀行がトークンの直接カストディを引き受けない場合（今なお
引き受けない銀行は多くあります）、SFCが認可したETFを通じたエクス
ポージャーには香港のブッキング・センターを利用してください。本土に
関わる理由がない限り、香港事業体はストラクチャーに組み込まないでく
ださい。そして、年に一度はカストディアンの規約を読んでください。
Gatecoinの顧客は、読んだこともない規約の変更によって信託による保護
を失ったのです。

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.

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.
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