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Der letzte Unterschied betrifft die Sprache. Er führt in grenzüberschreitenden
Mandaten am ehesten zu Fehlern. Das Schweizer Recht spricht von Zahlungs-
Token, Nutzungs-Token und Anlage-Token, von Registerwertrechten, von
kryptobasierten Vermögenswerten im SchKG und von Finanzintermediären nach
dem Geldwäschereigesetz (GwG). Das singapurische Recht spricht von digital
payment tokens, von E-Geld (e-money), von capital markets products und von
digital tokens nach dem FSMA. Jeder dieser Begriffe ist gesetzlich definiert, und
seine Grenze deckt sich mit keiner Schweizer Kategorie. Ein „Zahlungs-Token“ im
Sinne der FINMA kommt einem „digital payment token“ nach dem PSA nahe.
Identisch sind beide aber nicht, denn die Definition des PSA schließt E-Geld und
Token mit begrenztem Verwendungszweck ausdrücklich aus, während die Kategorie
der FINMA funktional ist.1 Ein „Anlage-Token“ im Sinne der FINMA ist meist ein
„capital markets product“ nach dem Securities and Futures Act. Ein Nutzungs-Token
mit Anlagecharakter kann dagegen in der Schweiz eine Effekte (ein Wertpapier)
sein und in Singapur gar nichts, oder umgekehrt.
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Praxishinweis
Übertragen Sie eine Einordnung nie von einem Standort auf den anderen. Ein
Token, den ein Anwalt in Zug nach der Wegleitung der FINMA als Nutzungs-Token
eingeordnet hat, muss nach dem Payment Services Act und dem Securities and
Futures Act neu eingeordnet werden, bevor er in Singapur angeboten wird.
Umgekehrt muss ein digital payment token aus Singapur an den Schweizer Begriffen
der Einlage und der Effekte sowie am Geldwäschereirecht gemessen werden, bevor
eine Schweizer Gesellschaft ihn anfasst. Die Einordnungsgutachten gehören
nebeneinander in den Datenraum, denn eine Bank oder ein Erwerber wird beide
verlangen. Teil B, Kapitel III stellt die beiden Taxonomien und die Problemfälle im
Einzelnen dar.

Beispiel
Eine Zuger GmbH gibt einen Token aus, der Zugang zu einem dezentralen
Speichernetz gewährt und mit dem sich Speicherplatz bezahlen lässt. Die FINMA
bestätigt auf eine gut vorbereitete Anfrage, dass der Token ein Nutzungs-Token mit
Zahlungsfunktion und die Emittentin ein Finanzintermediär nach dem GwG ist.
Die GmbH tritt daher einer Selbstregulierungsorganisation bei und identifiziert ihre
Käufer. Später will dieselbe GmbH den Token an einer Börse in Singapur listen.
Nach singapurischem Recht ist der Token ein digital payment token, weil er eine
digitale Darstellung eines Wertes ist, die als Tauschmittel dienen soll. Die Börse
braucht deshalb ihre DPT-Lizenz, um ihn zu listen. Die GmbH selbst braucht keine
singapurische Lizenz, solange sie keinen digital token service in oder von Singapur
aus erbringt. Hätten die Gründer der GmbH dagegen eine singapurische Private
Limited Company als Emittentin gewählt, hätte diese seit dem 30. Juni 2025 eine
DTSP-Lizenz gebraucht, um den Token an Käufer im Ausland zu verkaufen. Die
MAS hätte sie aller Wahrscheinlichkeit nach verweigert. Derselbe Token, dasselbe
Geschäft, zwei Ergebnisse, allein bestimmt durch die Wahl der emittierenden
Gesellschaft.
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Anmerkungen

Payment Services Act 2019, s. 2(1), Definitionen von „digital payment token“
und „e-money“; ICO-Wegleitung der FINMA vom 16. Februar 2018,
Abschnitt 3.1. ↩

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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