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シングル・ファミリーオフィスがライセンスを受けない
理由
ファンド運用は、2001年証券先物法（Securities and Futures Act 2001、SFA）
に基づく規制対象業務であり、通常は資本市場サービスライセンス（CMS
ライセンス）が必要です。ライセンス制度は、第三者である顧客を保護す
るためのものです。シングル・ファミリーオフィスにはそのような顧客が
いないため、シンガポール金融管理局（Monetary Authority of Singapore、
MAS）は一貫して、ライセンスの対象とすべきではないとの立場をとって
きました。2025年2月、ガン・キムヨン（Gan Kim Yong）は議会で、この
手法は他の主要な法域の手法に沿うものであると述べました。1

2026年まで、この免除はファミリーオフィスのために書かれたものではな
い規定に依拠していました。証券先物（ライセンスおよび業務遂行）規則
（Securities and Futures (Licensing and Conduct of Business) Regulations）第2附
則第5項第1号(b)は、関連会社の資産を運用する会社を免除しています。共
通の持株会社を通じてオフィスとファンドを保有する一族は、この規定に
依拠することができました。それ以外の構造をとる一族、例えば個人がオ
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フィスとファンドを直接保有する場合には、この規定の対象外となり、個
別の免除を申請していました。2 その結果、MASからの書簡を保有するオ
フィスもあれば、規制当局と一切接触することなく一般規定に依拠するオ
フィスもあるという、継ぎはぎの状態が生じていました。

2023年の市中協議と2024年の回答
2023年7月31日、MASは、シングル・ファミリーオフィスについて構造を問
わない包括的免除（クラス・エグゼンプション）を提案する市中協議文書
を公表しました。協議は2023年9月30日に締め切られ、その後2024年11月6
日に回答が公表されました。同文書は、資産流入に伴う主要なリスクとし
てマネーロンダリングを挙げていました。さらに、ファミリーオフィスが
もたらすリスクは他の富裕層顧客のリスクと同様であるとし、それらの顧
客にサービスを提供する金融機関に責任を負わせました。3

回答は、いくつかの点で提案を修正しました。資金が専ら一族から拠出さ
れる限り、一族が信託、財団その他の構造を通じてオフィスを保有するこ
とを認めました。届出期間は7日から14日に延長され、年次報告の期間も
暦年終了後14日から事業年度末後4か月に延長されました。既存のオフィ
スの移行期間も、6か月から1年に延長されました。また回答は、民事手続
に関する申告を、政府機関および規制機関が提起した手続に限定しまし
た。私的な商事紛争は、一族の誠実性についてほとんど何も語らないため
です。4

2026年6月15日から施行されている包括的免除
新たな免除は、同規則第2附則第5項第1号(ba)に定められています。シング
ル・ファミリーオフィスが資金を運用できるのは、一族の構成員（一族の
信託、および一族が完全に所有し専ら一族の利益のために存在する会社を
含む）、専ら一族が資金を拠出する慈善団体、そして主要従業員のためだ
けです。主要従業員とは、業務執行取締役、最高経営責任者、最高財務責
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任者および投資専門人材をいいます。一族以外の主要従業員からの資産
は、運用資産の10％を超えてはなりません。オフィスはシンガポールで設
立されなければならず、オフィスおよび各投資ビークルは、MASのライセ
ンスを受けた銀行に口座を保有しなければなりません。一族以外の主要
従業員は、オフィスに対して最大10％の非支配持分を保有することができ
ますが、退職後1年以内に処分しなければなりません。5

一族の定義には特に注意が払われました。一族の構成員とは、共通の祖先
のあらゆる直系卑属をいい、現在および過去の配偶者、養子、継子、義理
の父母および義理の兄弟姉妹を含みます。共通の祖先は、オフィスを設立
した最も若い世代から5世代以内でなければなりません。もっとも、オ
フィスが設立された後は、それ以降の世代にもサービスを提供することが
できます。この世代制限は、市中協議で提起された異論に応えるものでし
た。この制限がなければ、遠い祖先からの血統を主張する者たちが一つの
一族を名乗り、ライセンスなしに資産をプールすることができたでしょ
う。6

新設のオフィスは、銀行口座を開設した後、業務開始から14日以内に業務
開始届を提出しなければなりません。2026年6月15日より前から個別の免
除または第5項第1号(b)に基づいて業務を行っていた既存のオフィスは、
2027年6月15日までに条件を満たし、届出を行う必要があります。年次報
告書は各事業年度末から4か月以内に提出しなければならず、MASは期限
の延長を認めないとしています。第5項第1号(b)は、もはやファミリーオ
フィスには利用できません。すべてのファミリーオフィスが新たな枠組み
を用いなければなりません。7

法律意見書から申告書へ
市中協議文書は、すべてのファミリーオフィスに対し、所有および顧客に
関する条件を満たしていることを確認するシンガポールの法律事務所の法
律意見書を取得し、届出においてその法律事務所の名称を記載することを
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提案していました。2024年11月の回答もなおこれを維持し、シンガポール
の法律事務所のみが意見書を出せるものとしていました。2026年6月に施
行された枠組みは、この要件を削除しました。ファミリーオフィスは届出
前にすべての条件を満たしていることを自ら確認しなければなりません
が、法的助言を求めたり意見書を提出したりする必要はありません。そ
の代わりに、届出には、資産を拠出した一族の構成員とオフィスの取締役
が署名した申告書を添付しなければなりません。サービス・プロバイ
ダーは顧客に代わって届出を行うことができますが、申告書に署名するこ
とはできません。8

意見書から申告書への移行により、責任は一族自身に置かれることになり
ました。虚偽の申告を、アドバイザーによるルールの解釈のせいにするこ
とはできません。それでも、アドバイザーは引き続き構造の検証を行う
ことになるでしょう。条件を満たさないオフィスは無ライセンスでファン
ド運用業を営むことになり、MASはそのような場合には規制上の措置をと
ると明言しているからです。9

ゲートキーパーとしての銀行
この枠組みの中心にある監督上の考え方は、間接的なものです。MASは、
自らが厳格に監督している銀行、すなわちファミリーオフィスの口座を保
有する銀行を通じて、ファミリーオフィスに到達します。市中協議への回
答は、オフィスとそのファンド・ビークルがMASの規制を受ける銀行に口
座を保有することを求めました。これは、MASの規制を受ける金融機関の
リストのいずれかとの取引関係を認めていた当初の提案を絞り込むもので
した。MASの説明によれば、助言会社は顧客の活動の全体像を把握してい
ない可能性があります。外国のファンド・ビークルは、金融活動作業部会
（FATF）の基準に沿ったマネーロンダリング防止基準を適用する法域の
規制下にある銀行と取引することもできます。10
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銀行は、銀行向けのMAS通達第626号などのMAS通達に基づき、通常の顧
客デューデリジェンス（CDD）と継続的なモニタリングを行います。税制
優遇措置はさらに踏み込み、申請時およびすべての基準期間を通じてプ
ライベートバンキング口座の保有を求めています。こうして、プライベー
トバンクが、制度の健全性を左右する資産の源泉の確認を担うことになり
ます。これらの確認を規律するマネーロンダリング防止の枠組みについて
は、第H部第III章で説明します。11

お墨付きでも規制上の地位でもない
MASは、免除がお墨付きではないことを繰り返し強調してきました。市中
協議文書は、包括的免除はMASがオフィスを規制し、または是認している
ことを意味するものではなく、オフィスはシンガポールにおいて何らかの
規制上の地位を有すると表示してはならないと述べています。2025年4
月、ガン・キムヨンは議会で、ファミリーオフィスは自らの一族の資産の
みを運用していることを改めて指摘しました。税制優遇措置を受けている
か否かにかかわらず、ファミリーオフィスには、すべての会社に適用され
るもの以上の規制もガバナンス基準も必要ありません。適切な管理体制
は、その所有者自身が整えなければなりません。12

認定書そのものは秘密扱いです。これを示すことができるのは、それを必
要とする取締役、役員および従業員、ならびに厳格な守秘を条件とする監
査人およびアドバイザーに限られます。一般の人々や報道機関に開示する
には、MASの事前の書面による承認が必要です。13 したがって、優遇措置
を公的な地位の証として取引先に宣伝するファミリーオフィスは、その条
件に違反することになります。
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よくある誤解
シンガポールはファミリーオフィスを「ライセンス」している、あるいは
「承認」している、としばしば言われます。しかし、ライセンス免除と税
制優遇措置は別個のものです。シングル・ファミリーオフィスは、届出と
年次報告書を必要とする包括的免除の下で活動しますが、それによって規
制上の地位が与えられるわけではありません。オフィスが運用するファン
ドはMASから税制上の認定を受けることがありますが、これは条件付きの
財政上の決定です。届出も認定も是認にはあたらず、いずれも是認である
かのように示してはなりません。

注

MAS、Assoc Prof Jamus Jerome Limに対する2025年2月5日付書面答弁
（前掲）：SFOは自らの一族の資金のみを運用し、第三者の顧客に
サービスを提供しないため、SFAに基づくライセンスの対象となら
ない。これは他の主要な法域と同様の手法である。 ↩

MAS, Consultation Paper P009-2023、第3.2項～第3.3項。 ↩

MAS, Consultation Paper P009-2023, 2023年7月31日、第1.4項（2023年9
月30日までの意見募集）および第2.4項。MAS, Response to Feedback
Received on Proposed Framework for Single Family Offices, 2024年11月6日。 ↩

MAS, Response to Feedback Received on Proposed Framework for Single Family
Offices, 2024年11月6日、第2.3項、第4.3項、第4.15項および第5.3項。
MAS, Response to Feedback, 2024年11月6日、第4.9項。 ↩

MAS, FAQs on Licensing Exemption Framework for Single Family Offices, 2026年6
月12日発行、2026年7月31日更新、FAQ 1、SF(LCB) Regulations第2附則
第5項第1号(ba)に言及。MAS, FAQs on Licensing Exemption Framework
for SFOs, 2026年6月12日、FAQ 1および12。 ↩
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MAS, FAQs on Licensing Exemption Framework for SFOs, 2026年6月12
日、FAQ 2、SF(LCB) Regulations第2附則第5項第1AF号に言及。MAS,
Response to Feedback, 2024年11月6日、第2.20項～第2.22項。 ↩

MAS, FAQs on Licensing Exemption Framework for SFOs, 2026年6月12
日、FAQ 3および4。MAS, FAQs on Licensing Exemption Framework for
SFOs, 2026年6月12日、FAQ 6および7。MAS, FAQs on Licensing
Exemption Framework for SFOs, 2026年6月12日、FAQ 13（2026年7月追
加）。 ↩

MAS, Consultation Paper P009-2023、第3.5項および第4.2項(a)(iv)。MAS,
Response to Feedback, 2024年11月6日、第4.6項（提案は維持、法律意見
書はシンガポールの法律事務所によるもののみ）。MAS, FAQs on
Licensing Exemption Framework for SFOs, 2026年6月12日、FAQ 10。
MAS, FAQs on Licensing Exemption Framework for SFOs, 2026年6月12
日、FAQ 9。 ↩

MAS, Consultation Paper P009-2023、第3.9項。 ↩

MAS, Consultation Paper P009-2023、第3.5項(d)。MAS, Response to
Feedback, 2024年11月6日、第3.5項～第3.6項。MAS, FAQs on Licensing
Exemption Framework for SFOs, 2026年6月12日、FAQ 11。 ↩

MAS, FAQs on Licensing Exemption Framework for SFOs, 2026年6月12
日、FAQ 11。MAS, FDD Cir 05/2026、第4.5項(c)。 ↩

MAS, Consultation Paper P009-2023、第3.4項および注1、免除対象者に
よる禁止される表示に関するNotice SFA 04-N07の改正を予告。
MAS、ガン・キムヨンによるAssoc Prof Jamus Jerome Limの議会質問
に対する書面答弁、2025年4月8日（mas.gov.sg, “Written reply to
Parliamentary Question on family office”）。 ↩

MAS, FDD Cir 05/2026、付属書13、第4.1項。 ↩
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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.

Author contact: Dr Alexander Ressos, TEP · contact@ressos.com
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