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トークン購入契約は、クロージング時に存在する、または存在することと
なるトークンの一次販売を規律します。その難しさは三つの点にありま
す。第一は購入者の表明であり、セールの前提となる規制上の免除のため
に必要です。第二は販売対象の記述です。販売されるのは、定められた特
性を持ち、それ以外の特性を持たないトークンを受け取る権利です。第三
は、引渡し前に規制上の位置付けが変わるリスクの配分です。1 以下の条
項は、スイスの発行者が私募でプロ投資家に販売する場合を想定していま
す。

売買。発行者は、本契約および別紙1に定める本トークン条件
に従い、1トークン当たり［通貨／金額］の価格で［数量］の
本トークンを購入者に売却して引き渡すことに合意し、購入者
はこれを購入することに合意する。

本トークンの性質。本トークンは、本トークン条件に定める権
利のみを付与する。本トークン条件に明示的に定める場合を除
き、本トークンは、配当、利息、返済、利益もしくは資産の分
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配を受ける権利、発行者における議決権、または発行者、財団
その他の者に対するいかなる請求権も付与しない。購入者は、
本トークンの価値がゼロになる可能性があることを了承する。

購入者の地位。購入者は、自らが金融サービス法第4条の意味
におけるプロ顧客であり、販売を目的とせず自己の勘定で購入
するものであること、および購入者がシンガポールに居住する
場合には、シンガポールのSecurities and Futures Act 2001 s. 4Aの
意味における［適格投資家／機関投資家］であることを表明す
る。

AML。引渡しは、購入者が発行者のオンボーディング手続を
発行者の満足するように完了していることを条件とする。購入
者は、本トークンの購入に用いる資金が犯罪行為に由来するも
のでも、犯罪収益を構成するものでもないこと、および購入者
がSECO、国際連合、欧州連合、英国、米国またはシンガポー
ルが運用する制裁の対象者でないことを表明する。

引渡し。発行者は、［クロージング／本ネットワークのローン
チ］後［10］営業日以内に、購入者が通知した分散型台帳アド
レスに本トークンを引き渡すものとする。引渡しは、移転が台
帳に記録された時点で完了する。危険は引渡しにより移転す
る。発行者は、購入者が通知した誤ったアドレスにより生じた
損失について責任を負わない。

ロックアップ。購入者は、引渡し後［期間］、本トークンの
［割合］を譲渡し、質入れし、その他の方法で処分してはなら
ず、残りは［［期間］にわたり毎月均等に分割して］解除され
る。発行者は、本トークンのスマートコントラクトを通じて
ロックアップを執行することができ、購入者はその執行に同意
する。
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規制の変更。引渡し前に、いずれかの所轄当局が、購入者への
本トークンの引渡しが適用法に違反すると判断した場合、また
は発行者が弁護士の助言に基づきそのように結論付けた場合、
発行者は未引渡しの本トークンについて本契約を解除すること
ができ、それ以上の責任を負うことなく、その対価として支払
われた代金を［受領した通貨で／記録された費用を控除して］
返金するものとする。

助言の不存在。購入者は、本トークン、発行者および本ネット
ワークについて自ら評価を行い、要求した情報にアクセスする
ことができ、かつ本契約および［日付］付ホワイトペーパーに
記載されたもの以外の発行者またはその代表者の説明に依拠し
ていないことを確認する。

ロックアップ条項は、価格だけでなく市場阻害行為の分析にとっても重要
です。インサイダーのトークンを開示なしに流動性の低い市場に放出する
発行者は、金融市場インフラ法（FinMIA）第143条または証券先物法
（Securities and Futures Act、SFA）第12部に基づく相場操縦の嫌疑を受ける
おそれがあります。ホワイトペーパーで透明性のあるベスティング・スケ
ジュールを公表しておくことが、通常の防御策です。2

注

トークン購入契約が通常依拠する規制上の免除は、金融サービス法
（FinSA）第36条（プロ顧客、500名未満、最低10万スイスフラン、
総額800万スイスフラン未満）およびSFA ss. 272A、272B、274および
275です。第E部第IV章および第K部第IV章参照。 ↩

証券に該当するトークンに適用されるFinMIA第142条および第143条
（インサイダー取引および相場操縦）、SFA第12部第1節。第E部第X
章および第N部第I章参照。 ↩

1. 

2. 
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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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