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連邦参事会は、議会の要請（ポスチュレート）に応えて、2022年12月16日
に分散型金融に関する報告書を公表しました。

同報告書は、「十分に分散化されている」ことの定義を意図的に避けまし
た。その代わりに、判断の指標を示しています。管理者鍵がないこと、
コードが変更不能であること、ガバナンストークンが分散して保有されて
いること、支配的な開発者がいないこと、プロトコルの運営から利益を得
る事業体がないこと、です。筆者の実務では、各指標を評価し、その評価
を文書化しています。スイス金融市場監督機構（FINMA）は、個別の事案
において、分散化の主張にとらわれず、支配に関する事実を見るという姿
勢を明確にしているからです。第IV章および第C部第VI章で論じる、暗号
機関に関する連邦参事会の2025年の意見公募は、この問題を改めて取り上
げました。そこでは、DeFiに隣接する一定のサービス提供者をライセンス
制度の対象とすることが提案されています。筆者の理解では、プロトコル
そのものを規制することは提案されていません。
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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Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated.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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