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スイスは個人の私的なキャピタルゲインを非課税とし（連邦直接税法第16
条第3項）、会社のキャピタルゲインは、適格な持分に対する資本参加減
免（participation relief）を条件として、通常の利益として課税します。シ
ンガポールはある点でその逆です。キャピタルゲインが資本的なものであ
る限り、個人だけでなく会社についても非課税とし、資本参加減免を必要
としないため、その制度もありません。トレジャリー投資として保有して
いたトークンを売却するスイスのAGは、その利得に利益税を支払いま
す。資本として保有していたトークンを売却するシンガポールのPte Ltd
は、何も支払いません。企業のトレジャリーにとってはシンガポールの立
場のほうが有利であり、法律上の留保は第10L条のみ、実務上の留保は商
取引の徴表のみです。

問題 シンガポール スイス

個人：トークンに係る私的なキャ
ピタルゲイン

非課税
非課税（連邦直接税法第16条
第3項）

個人：プロのトレーダー
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問題 シンガポール スイス

事業所得として
課税

自営業所得として課税。加え
て社会保険料

会社：資本として保有するトーク
ンに係る利得

非課税 利益として課税

会社：適格な持分に係る利得 非課税（資本） 資本参加減免

グループ法人の国外源泉の利得
実体がなければ
第10L条

いずれにせよ利益として課税

富裕税 なし 州税。年末時点の価額に課税

投資家としての立場に関する法定
のセーフハーバー

なし 通達36号の基準

この比較から、なぜ多くのプロトコルのトレジャリーがシンガポールの会
社に置かれ、それを支配する財団がツークに置かれているのかがわかり
ます。第P部第IV章では、このパターンとその弱点を説明しています。弱
点には、国外源泉所得非課税制度（FSIE）の表面税率の問題、実体を備え
るためのコスト、そして第10L条の適用範囲の拡大が含まれます。

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Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated.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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