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シンガポールには、スイス法の意味で法人格を持つ財団も社団も存在しま
せん。2018年以降に定着したラッパーは、会社法（Companies Act 1967）第
17条に基づく保証有限責任会社（company limited by guarantee、CLG）で
す。CLGには株式資本がありません。社員は、会社が清算される場合に名
目的な金額（通常1～10シンガポールドル）を拠出することを約束しま
す。CLGは取締役によって運営され、取締役は会社の取締役としての通常
の義務を負います。CLGは社員に利益を分配することができず、収益をそ
の目的に充当しなければなりません。2018年から2022年にかけて、多くの
プロトコルがシンガポールでCLGを設立し、対外的な資料ではこれを「財
団」と呼びましたが、実際には財団ではありません。1

CLGは、助成金の拠出やエコシステムの支援を行う組織としては十分に機
能します。しかし、DAOのラッパーとしては三つの理由からうまく機能し
ません。第一に、社員は定款に記載された保証人であり、会社法が想定
していない仕組みを用いない限り、不特定多数のトークン保有者を社員と
することはできません。第二に、CLGを支配し、その責任を負うのは取締
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役であるため、DAOの投票が法的に取締役を拘束することはできませ
ん。第三に、CLGは会社であるため、決算書類の提出、居住取締役の選
任、会議の開催を行い、会社法を全面的に遵守しなければなりません。
CLGがシンガポールで普及したのは、それが利用可能な唯一の形態であ
り、2022年までシンガポール金融管理局（Monetary Authority of
Singapore、MAS）と会計企業規制庁（ACRA）がほとんど注意を払ってい
なかったためです。シンガポール法人が関与したTerraformとThree Arrows
の破綻以降、プロトコルのCLGに対する監視は強化されました。さらに、
2025年6月30日にデジタルトークン・サービスプロバイダー（DTSP）制度
が施行されて以降、シンガポール国外の者に対してデジタルトークン・
サービスを提供するCLGは、取得できる見込みのないライセンスを必要と
することになりました。2025年中に、多くのプロトコルのCLGが清算さ
れ、または本拠地を移転しました。2

シンガポールの視点
シンガポールにルーツを持ち、現在もトレジャリーをシンガポールのCLG
で保有しているプロトコルは、2026年末までに次の三点を見直すべきで
す。第一に、CLGは、他人のためのトークンの保有、フロントエンドの運
営、移転の仲介など、金融サービス・市場法（Financial Services and
Markets Act 2022、FSMA 2022）第9部に定めるデジタルトークン・サービ
スに該当する活動を行っていないか。行っている場合、ライセンスなしで
営業していることになります。第二に、取締役は、CLGのコンプライアン
スについて自らが個人として責任を負い、DAOの投票に判断を委ねること
はできないと理解しているか。第三に、トレジャリーはスイスの財団で保
有し、シンガポール法人は開発会社または助成金会社に縮小した方がよい
のではないか。本拠地の移転については第P部第IV章で詳しく検討しま
す。

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.

https://jp.singaporeiq.com/da-the-allocation-question/
https://singaporeiq.com
https://www.ressos.com.sg


注

Companies Act 1967 (Singapore), s. 17(2)（保証有限責任会社）、s. 29
（非営利会社が名称から「Limited」を省略する権限）および取締役
の義務に関するPart 5。第P部第III章参照。 ↩

Terraform Labs Pte Ltdはシンガポールの非公開会社であり、Luna
Foundation GuardはシンガポールのCLGでした。2022年以降の監視強
化とDTSP制度による影響については、第I部第III章および第K部第V
章に記載しています。 ↩

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.

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
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