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変化の速い分野を扱う書籍は、基準日を定めてそれを守らなければなりま
せん。本書は2026年6月30日時点の法状況を記述しています。この選択に
は明確な理由があります。この日、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は施行からちょうど1年を迎え、欧州連合の
MiCAに基づく暗号資産サービスプロバイダー向けの移行期間は終了間近
でした。

この時期の3つの特徴について、ここで触れておきます。以下のすべての
記述に影響を与えるからです。第一に、両拠点はいずれも「受け入れ」か
ら「選別」へと姿勢を転換していました。スイスは依然として健全に運営
される暗号資産ビジネスを歓迎していましたが、スイス金融市場監督機構
（FINMA）は2023年のステーキングに関するガイダンスと2024年のステー
ブルコインに関するガイダンスを通じて、新しい商品に対しては既存の法
律を厳格に解釈する姿勢を明確にしていました。12 シンガポールはさらに
踏み込み、2025年5月と6月に、オフショア専業のトークンビジネスにライ
センスを付与するのは極めて限定的な場合に限られ、要件を満たせない
事業者は撤退すべきであると対外的に表明しました。3
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第二に、トークンに関する私法は、計画の前提とできる程度まで安定して
いました。スイス法には、債務法（Code of Obligations、CO；OR）第973d
条以下の台帳ベース証券と、債務取立・破産法（DEBA）上の分別管理規
定がありました。シンガポール法では、暗号資産を財産として扱う第一審
判決が積み重ねられていました。控訴院がQuoine Pte Ltd v B2C2 Ltd [2020]
SGCA(I) 02で判断を留保した問題は形式的にはなお未解決ですが、その後
この問題を判断しなければならなかったすべての裁判官によって、実務上
は答えが出されています。4

第三に、2017年に銀行口座に及んだ税務透明化の波が、ウォレットにも及
ぼうとしていました。暗号資産等報告枠組み（CARF）を実施するスイス
の改正AEOI法は2026年1月1日に施行されました。しかし2025年11月にパー
トナー国に関する政令の適用が停止されたため、データ収集の開始は早く
ても2027年1月1日、最初の情報交換は2028年となります（第C部第VI章お
よび第G部第VII章参照）。シンガポールは2024年11月26日にCARFへのコ
ミットメントを表明し、2027年または2028年に最初の情報交換を行うこと
を約束していました。5 したがって、2026年に行うストラクチャリング上
の判断はすべて、依頼者の居住地の税務当局が2年以内に、いずれかの拠
点の規制対象サービスプロバイダーすべてから、依頼者の暗号資産の保有
状況と取引に関する年次報告を受け取ることを前提としなければなりませ
ん。

実務上のポイント
基準日は実務上のツールとして活用できます。本書に記載された見解が現
在も妥当するかを依頼者から尋ねられた場合は、次の3点をこの順序で確
認してください。第一に、基準日時点で公表されていた変更がその後実施
されたかどうか。第二に、脚注で引用した規制当局のガイダンスが改訂・
差し替えられていないかどうか。FINMAとMASはいずれも、文書のウェ
ブページ上でその旨を表示しています。第三に、その後裁判所がその論点
について判断を下していないかどうか。シンガポールについては
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eLitigationを、スイスについては連邦最高裁判所のデータベースを検索す
ることになります。3つの確認をすべて通過した見解は、2026年6月30日時
点と同じように依拠することができます。

注

FINMA Guidance 08/2023 "Staking"（2023年12月20日）。↩

FINMA Guidance 06/2024 "Stablecoins: risks and challenges for issuers of
stablecoins and banks providing guarantees"（2024年7月26日）。↩

MAS、メディアリリース "MAS clarifies regulatory regime for digital token
service providers"（2025年6月6日）、およびMAS "Response to feedback
received on proposed regulatory approach, regulations, notices and guidelines
for digital token service providers issued under the Financial Services and
Markets Act 2022"（2025年5月30日）。↩

Quoine Pte Ltd v B2C2 Ltd、控訴院、Civil Appeal No 81 of 2019、2020年2
月24日判決（多数意見はSundaresh Menon首席裁判官）。暗号通貨が
信託の対象となり得るかについては判断を留保し、信託に基づく請
求については、本件の事実関係のもとでは信託は成立しなかったと
の前提で判断しています。ニュートラル・サイテーションは本文参
照。↩

シンガポール内国歳入庁（IRAS）、Crypto-Asset Reporting Framework
へのシンガポールのコミットメントに関する2024年11月27日の公
表。IRAS "CARF Overview and Latest Developments"。同文書は、シン
ガポールとの関連性を有する報告義務のある暗号資産サービスプロ
バイダーは2027年の報告対象期間から情報を収集・報告しなければ
ならず、最初の情報交換は2028年に見込まれるとしています。↩
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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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