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シンガポールの清算手続における債権者の請求は、清算開始時を基準に評
価され、債権届出と配当のためにシンガポールドルで表示されます。1 暗
号資産に関する請求については、このルールにより、米国のFTX事件でお
なじみの「ドル建て化（dollarisation）」の問題が生じます。手続開始時の
価格が2万米ドルであったときに1ビットコインの返還を受けるべき顧客
は、配当の支払時に価格が6万米ドルになっていても、2万米ドルの請求に
ついて配当を受け取ります。顧客は倒産の日から市場リスクを負担するこ
とになります。スキーム・オブ・アレンジメントでは、Zipmexが取引用
ウォレット内の資産について行ったように、現物での分配を定めることで
この問題を回避できます。清算人は、自らが選ぶ時期に暗号資産を換価す
る裁量を有しており、その後に市場がどちらに動いても批判にさらされま
す。財団の価値を確定させるために下落相場で売却する清算人は、資産を
換価するという通常の義務の範囲内で行動しています。回復を期待して保
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有を続ける清算人は、債権者の資金で投機をしていることになります。
Hodlnaut事件で裁判所は、評価は証拠の問題であると認め、その方法は清
算手続の中で詰めるべきものとしました。2

注

Insolvency, Restructuring and Dissolution Act 2018の債権届出及び外国通
貨建て請求の換算に関する規定、ならびにInsolvency, Restructuring
and Dissolution (Corporate Insolvency and Restructuring) Rules 2020。 ↩

Loh Cheng Lee Aaron v Hodlnaut [2023] SGHC 323 at [11]。 ↩

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Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated.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