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Im November 2023 kiindigte die MAS Global Layer One (GL1) an, eine Initiative fiir
eine gemeinsame Ledger-Infrastruktur fiir tokenisierte Vermogenswerte, die
regulierte Finanzinstitute grenziiberschreitend nutzen kénnen. Die Initiative
veroffentlichte im Juni 2024 ein Whitepaper und brachte Banken wie BNY Mellon,
Citi, JP Morgan, MUFG und Société Générale-FORGE zusammen, spiter kamen
Euroclear und HSBC hinzu.! GLI setzt bei der Fragmentierung an: Tokenisierte
Vermogenswerte, die auf Dutzenden privater Netzwerke ausgegeben werden, lassen
sich netzwerkiibergreifend weder handeln noch als Sicherheit verwenden. Der
Markt kann so keine Grofie erreichen. Eine gemeinsame Infrastruktur, die
regulierte Institute mit eingebauter Governance und Compliance betreiben, soll die
verbindende Schicht bieten, die 6ffentliche Blockchains fiir die offene Krypto-
Wirtschaft bereitstellen.

Im November 2024 kiindigte die MAS vier Initiativen an, um die Tokenisierung
von Pilotprojekten in den kommerziellen Einsatz zu iiberfithren.? Die erste war der

Aufbau kommerzieller Netzwerke mit einer Guardian Wholesale Network-Gruppe
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von Banken und Vermogensverwaltern, die sich verpflichtet haben, tokenisierte
Produkte in groflem Maf3stab einzusetzen. Die zweite war die Entwicklung von
Marktinfrastruktur iiber GL1. Die dritte war die Ver6ffentlichung zweier
Branchenrahmenwerke, des Guardian Fixed Income Framework und des Guardian
Funds Framework. Sie legen Standards fiir Ausgabe, Vertrieb und
Lebenszyklusmanagement tokenisierter Anleihen und tokenisierter Fondsanteile
fest. Die vierte war die Bereitstellung gemeinsamer Abwicklungswerte tiber ein
SGD Testnet, in dem digitales Zentralbankgeld fiir den Grofkundenverkehr in
Singapur-Dollar zur Abwicklung tokenisierter Transaktionen zwischen

teilnehmenden Banken bereitgestellt werden sollte.

Die beiden Rahmenwerke sind fiir die Praxis die niitzlichsten Dokumente. Das
Guardian Fixed Income Framework beschreibt, wie eine tokenisierte Anleihe
ausgegeben wird, was der Token verkdrpert, wie das Register gefiithrt wird, wie
Zinszahlungen und Riickzahlung auf dem Ledger abgewickelt werden, wie die
Anleihe vertrieben und gehandelt wird und welche Intermediidre welche Funktion
iibernehmen. Das Guardian Funds Framework leistet dasselbe fiir tokenisierte
Fondsanteile, einschlieflich des Zeichnungs- und Riicknahmeverfahrens, der Rolle
der Transferstelle und der Behandlung des Anteilsregisters. Keines der beiden
Rahmenwerke ist Gesetz. Beide geben das in der Branche abgestimmte Verstindnis
wieder, wie das geltende Recht anzuwenden ist, und bilden den Ausgangspunkt
jeder Dokumentation einer tokenisierten Emission in Singapur.

Praxishinweis

Wenn Sie in Singapur eine tokenisierte Anleihe oder einen tokenisierten Fonds
strukturieren, beschaffen Sie das Guardian Fixed Income Framework oder das
Guardian Funds Framework und nutzen Sie es als Checkliste fiir Thre
Dokumentation. Die Rahmenwerke zeigen Ihnen, wer das rechtlich maf3gebliche
Register fiihrt, wie sich der Token zum Register verhilt, was bei einer
Kapitalmafinahme geschieht und wie der Token zwischen Verwahrstellen
iibertragen wird. [hr Angebotsdokument, Ihr Trust Deed oder Ihre Fondssatzung
muss zum gewihlten Modell passen. Ihre Verwahrstelle und Thre Transferstelle
miissen die Funktionen erfiillen konnen, die das Rahmenwerk ihnen zuweist. Eine
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Struktur, die von den Rahmenwerken abweicht, ist nicht rechtswidrig. Sie miissen
dann aber gegeniiber der MAS, den Anlegern und der Verwahrstelle begriinden,

warum die Abweichung sicher ist.

Anmerkungen

1. MAS, Initiative ,Global Layer One“, angekiindigt auf dem Singapore FinTech
Festival, November 2023; GL1-Whitepaper, Juni 2024, zu einer
gemeinsamen, von regulierten Finanzinstituten betriebenen Ledger-

Infrastruktur fiir tokenisierte Vermogenswerte. <

2. MAS, Pressemitteilung ,MAS announces plans to support commercialisation

of asset tokenisation®, 4. November 2024. <
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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.
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