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大陸法の連邦国家とコモンローの都市国家との比較法には、既知のリスク
があります。比較によって、方法の違いが結果の違いへと平板化されてし
まうことです。スイスの法律家はまず、民法上トークンとは何かを問い、
そこから演繹によって帰結を導きます。シンガポールの法律家は、ByBit
Fintech Ltd v Ho Kai Xinで裁判所が何を述べたかを問い、その判示から推論
します。いずれもクライアントが行動の拠り所とできる結論に達します
が、残る不確実性はその道筋の違いによって説明されます。スイス法が答
えを法典化している場合（台帳ベース証券、倒産時の分別）、スイスの立
場は議会が動くまで固定されます。シンガポールに判決がある場合、その
立場は次の判決によって精緻化されうるのです。以下の表で2つの欄に同
じ言葉が並んでいるときには、読者はこの点に留意してください。1

第二の限界は時点に関するものです。本書は2026年6月30日時点の法を記
述しています。以下の比較のいくつかは、その日までの12か月の間に経過
期間が終了した制度に基づいています（シンガポールのデジタルトーク
ン・サービスプロバイダー制度については2025年6月30日、MiCAの既得権
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保護（グランドファザリング）については2026年7月1日）。その他の比較
は、2026年後半または2027年に予定されていると発表された立法に基づい
ています。そうした論点にはそれぞれ注記を付しています。

第三の限界は軸の選び方です。7つの軸は、読者が下す判断に対応するも
のとして選びました。何を保有するのか。ライセンスは必要か。顧客の資
産は自社の倒産後も保全されるか。コンプライアンス・チームは何をしな
ければならないか、どのような税が課されるか、盗まれた資産はどのよう
に回復されるか、そして保有者が死亡したらどうなるのか。ほかにもデー
タ保護、雇用、会社法などの軸があり、それらは該当する部で扱っていま
す。ここでそれらを取り上げないのは、ハブの選択を左右することがまれ
だからです。

注

この方法論上の論点は第A部第V章で展開しており、そこで7つの軸
を紹介し、両ハブ間の「裁定（arbitrage）」の意味を定義していま
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Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated.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.
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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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