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実体は正当なアービトラージの条件です。実体には、顧客が区別すべき3
つの層があります。規制上、税務上、会社法上の実体です。

規制上の実体とは、ライセンスの根拠法令が求める拠点の存在です。スイ
スでは、スイスで意思決定を行う経営機関、スイスからライセンス対象業
務を遂行する組織、スイスにあるコンプライアンス機能とリスク管理機
能、スイスで保管される記録を意味します。この要件は、すべての従業員
がスイス人であることを求めるものではありません。求められるのは、
スイスの事業体が事業の運営される場所であることです。シンガポールで
は、MASが主要決済機関（MPI）に期待する、居住する業務執行取締役、
恒久的な事業所、現地のコンプライアンス・オフィサーを意味します。さ
らに、テクノロジー・リスク管理ガイドライン（Technology Risk
Management Guidelines）がライセンス保有者の管理下に置くよう求める技
術とデータの体制、そしてシンガポールで保管される顧客資産も含まれま
す。両規制当局は、申請段階では経営予定者との面談を通じて、ライセン
ス付与後は検査を通じて実体を審査します。両者とも、ライセンス保有者
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が管理と責任を保持していれば、書面契約に基づくグループ内での機能の
アウトソーシングを認めています。これが、デュアル・ハブ・グループが
実体を共有することなく技術を共有するための仕組みです。1

税務上の実体とは、税務当局が事業体を居住者として認め、租税条約の特
典を付与するために求める拠点の存在です。スイスは連邦直接税法
（DFTA）第50条と州法に基づき実質的管理地に着目します。州の税務当
局は、取締役会が国外で開かれ、意思決定が国外で行われている会社を
スイスの居住者として扱うことを拒否します。シンガポールは所得税法第
2条に基づき「支配と管理」（control and management）の概念を通じて同
じテストを適用し、2024年からは、外国資産の譲渡益について第10L条の
経済的実体要件を課しています。OECDのBEPSに関する作業とピラー2の
グローバル・ミニマム課税は、大規模グループに対し、グループ単位で
15％の下限を設けています。スイスは2024年1月1日から、シンガポールは
2025年1月1日から、適格国内ミニマム・トップアップ税を通じてこれを適
用しています。これにより、そうしたグループ内でデジタルアセットの利
益を無税の事業体に計上する誘因はなくなりました。2

会社法上の実体とは、会社法が求める拠点の存在です。スイスのAGに
は、債務法第718条第4項に基づき、単独署名権を持つ取締役1名、または
共同署名権を持つ取締役2名がスイスに居住している必要があります。シ
ンガポールの会社には、会社法（Companies Act 1967）第145条に基づき、
通常シンガポールに居住する取締役が少なくとも1名必要です。これら
は、名義人サービスで満たすことのできる最低要件です。実体の下限では
あっても、決してその証明にはなりません。規制当局が、事業について
何も知らない名義取締役を見つけた場合、商業登記簿の記載がどうであ
れ、その発見をレターボックスの証拠として扱います。3
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チェックリスト
スイスまたはシンガポールの事業体が事業の真の本拠であると主張する前
に、次の点を確認してください。- 取締役会がその法域で開催され、そこ
で議事録を保管し、ライセンスの対象となる意思決定を行っているこ
と。- 最高経営責任者または少なくとも1名の業務執行取締役が、その役割
を認める許可を得てその地に居住していること。- コンプライアンス・オ
フィサーとAMLオフィサーがその地に在籍し、現地の取締役会に報告して
いること。- 顧客契約の相手方が現地の事業体であり、顧客資産がその事
業体の管理下にあること。- ライセンス対象業務を運用するシステムが、
現地で運用されているか、規制当局が確認した書面契約に基づいてアウト
ソーシングされていること。- 税務申告がその地での実質的管理を前提に
行われ、移転価格文書が、その事業体がグループのために何をしているか
を示していること。- ウェブサイトとマーケティングが、その事業体のラ
イセンスを正確に説明し、もう一方の法域の信用を借用していないこと。

注
FINMA Circular 2018/3 "Outsourcing – banks, securities firms and
insurers"（改正後のもの）、およびFinIA第14条を通じたFinIA対象機
関への適用。MAS, Guidelines on Outsourcing, October 2018（改正後の
もの）、および決済サービスのライセンス保有者向けのアウトソー
シングに関するMAS Notice。運営モデルについては第P部第IV章を参
照。 ↩

DFTA第50条。Income Tax Act 1947, s. 2(1)の「シンガポールの居住者」
（resident in Singapore）の定義およびSection 10L。大規模企業グルー
プのミニマム課税に関する令（MindStV, SR 642.161）、2024年1月1日
施行（QDMTT）、所得合算ルールは2025年1月1日から。
Multinational Enterprise (Minimum Tax) Act 2024 (Singapore)、2025年1月1
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日以後に開始する事業年度から適用。第G部第IX章および第M部第
IX章を参照。 ↩

債務法第718条第4項。Companies Act 1967 (Singapore), s. 145(1)。シンガ
ポールにおける名義取締役と、名義人であることの開示を求める
2024年の会計企業規制庁（ACRA）改革については、第P部第III章を
参照。 ↩

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
(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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