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Ein Kiufer, der das Geschift ohne den Verwahrungsbestand will, oder ein
Verkiufer, der den Verwahrungsbestand vor einem Verkauf schliefen will, muss das
Kundenvermogen herauslosen. In der Schweiz bedeutet das, die Token jedes Kunden
mit dessen Zustimmung auf einen nachfolgenden Verwahrer oder auf die eigene
Wallet des Kunden zu iibertragen. Die Zustimmung ist notig, weil der
Verwahrungsvertrag hochstpersonlich ist und das Aussonderungsrecht des Kunden
nach Art. 242a SchKG an die konkrete Vereinbarung mit dem konkreten Verwahrer
ankniipft.! Praktisch geschieht das durch eine Migration: Der Verwahrer
benachrichtigt die Kunden, bietet einen Nachfolger an, holt Weisungen ein,
iibertrigt die Token und dokumentiert jede Ubertragung On-Chain. Das Problem
sind Kunden, die nicht reagieren. Das Schweizer Recht erlaubt dem Verwahrer, die
Sache gerichtlich zu hinterlegen oder sie zu verkaufen und den Erl6s zu hinterlegen,
wenn der Gldubiger nicht auffindbar ist. Diese Verfahren wurden aber fiir
korperliche Sachen geschaffen, und ihre Anwendung auf Token ist ungepriift.

In Singapur wird das Kundenvermogen eines lizenzierten DPT-Verwahrers nach
den Safeguarding-Regeln von 2024 als Trust-Vermogen in getrennten Wallets
gehalten. Die Herauslosung ist deshalb eine Ubertragung von Trust-Vermogen auf
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einen nachfolgenden Trustee oder auf die Begiinstigten. Sie setzt eine Weisung des
Kunden voraus oder eine Klausel im Verwahrungsvertrag, die die Bestellung eines
Nachfolgers erlaubt.® Die MAS erwartet von einem Lizenznehmer, der eine
Dienstleistung einstellt, dass er die Kunden mit angemessener Frist informiert, die
Vermogenswerte geordnet zuriickgibt und iiber den Ablauf berichtet. Von
Lizenznehmern, die sich 2024 und 2025 aus dem Singapurer Markt zuriickzogen,

verlangte sie vor der Einstellung Abwicklungspline.*

Beispiel

Ein Singapurer MPI-Lizenznehmer, der 40.000 Kunden Borsen- und
Verwahrungsdienste anbietet, willigt in die Ubernahme durch eine Schweizer
Bankengruppe ein. Diese will die Borsentechnologie und das Team in Singapur, aber
keinen Verwahrungsbestand fiir Privatkunden. Die Parteien gliedern die
Transaktion in drei Schritte. Erstens teilt der Lizenznehmer seinen Kunden mit,
dass die Verwahrung in neunzig Tagen endet. Er bietet eine Migration zu einem
namentlich genannten, in Singapur lizenzierten Verwahrer im Rahmen einer
Sammeliibertragungsvereinbarung an und bittet um Weisungen. Kunden, die nicht
reagieren, werden standardmifig migriert, gestiitzt auf eine Klausel im bestehenden
Vertrag, die die Bestellung eines nachfolgenden Trustees erlaubt. Zweitens gleicht
der Lizenznehmer nach der Migration die verbleibenden Bestinde auf null ab, holt
eine Bestitigung des Priifers ein und meldet der MAS die Einstellung des
Verwahrungsdienstes. Drittens beantragt die Schweizer Gruppe bei der MAS die
Genehmigung, 20-Prozent-Controller zu werden, wobei die Lizenz nun nur noch
Borsendienste abdeckt. Nach der Genehmigung vollzieht sie den Anteilskauf. Der
Zeitplan betrigt neun Monate. Die Alternative, den Kauf der Gesellschaft mit dem
Verwahrungsbestand, hitte die Schweizer Gruppe gezwungen, in Singapur nach den
Regeln der MAS eine Verwahrung fiir Privatkunden zu betreiben, die sie nie fithren
wollte.
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Anmerkungen

1. SchKG, SR 281.1, Art. 242a (Aussonderung kryptobasierter Vermdgenswerte,
die der Schuldner fiir den Kunden hilt, wenn sie individuell zugeordnet oder
in einem Gemeinschaftsbestand gehalten und klar zuordenbar sind); OR, SR
220, Art. 475 (Riickgabe der hinterlegten Sache auf Verlangen). Teil D,
Kapitel IV. <

2. OR, SR 220, Art. 92 und 93 (gerichtliche Hinterlegung oder Verkauf der
Sache bei Gldubigerverzug oder wenn der Glidubiger nicht auffindbar ist). Teil
D, Kapitel V. <

3. Payment Services Act 2019, s. 23A und die Payment Services (Safeguarding of
Customers' Assets) Regulations (digital payment tokens der Kunden werden
als Trust-Vermogen gehalten; Trennung; Abgleich); MAS, Guidelines on
Safeguarding of Customers' Assets. Teil K, Kapitel II. «

4. MAS, Guidelines on Licensing for Payment Service Providers (PS-GO1),
Abschnitt iiber die Geschiftseinstellung; MAS Notice PSNO1, Absatz zur
Meldung der Einstellung. Teil K, Kapitel Il und X. <

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 SingaporelQ 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 SingaporelQ
(SingaporelQ.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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