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Der letzte Baustein betraf ein Problem, das die MAS seit den Zusammenbriichen
von Three Arrows und Terraform in Verlegenheit brachte: in Singapur gegriindete
Gesellschaften, die keine Kunden in Singapur bedienten. Sie lagen damit auerhalb
des Payment Services Act, der in Singapur erbrachte Dienstleistungen regelt. Die
Financial Action Task Force verlangte seit 2019, dass Virtual Asset Service Providers
zumindest in dem Staat lizenziert oder registriert sind, in dem sie gegriindet
wurden. Singapurs eigener Financial Services and Markets Act 2022 enthielt seit
seinem Erlass einen Part 9, der solche Anbieter zu Zwecken der
Geldwischebekdmpfung einer Lizenzpflicht unterwerfen sollte. Am 4. Oktober 2024
konsultierte die MAS zu den Durchfithrungsverordnungen und Notices. Die
Konsultation endete am 4. November 2024.!

Am 30. Mai 2025 ver6ffentlichte die MAS ihre Antwort. Part 9 sollte am 30. Juni
2025 in Kraft treten, eine Ubergangsregelung war nicht vorgesehen. Anbieter von
Digital-Token-Dienstleistungen, die von Singapur aus titig waren und nur Kunden
im Ausland bedienten, brauchten ab diesem Tag eine Lizenz oder mussten ihre
Titigkeit einstellen. Die MAS erklirte, sie habe die Hiirde hoch angesetzt und werde
solche Lizenzen grundsitzlich nicht erteilen. Sie konne das Geschiftsverhalten
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gegeniiber Kunden, die sie nicht schiitze, nicht beaufsichtigen, und das Risiko einer
Ansteckung der Reputation sei hoch. Am 6. Juni 2025 prizisierte die MAS nach
einer Welle der Beunruhigung in der Branche den Anwendungsbereich. Das Regime
erfasse nur Anbieter von Dienstleistungen im Zusammenhang mit digital payment
tokens und mit Token von Kapitalmarktprodukten. Personen, die bereits nach dem
Payment Services Act oder dem Securities and Futures Act lizenziert seien, seien
nicht betroffen und kénnten weiterhin Kunden in Singapur und im Ausland
bedienen. Die MAS fiigte hinzu, ihr sei nur eine sehr kleine Zahl von Anbietern
bekannt, die unter die Kategorie fielen. Lizenzen wiirden nur unter duflerst engen

Voraussetzungen erteilt.?

Das Regime trat am 30. Juni 2025 in Kraft, zusammen mit den Financial Services
and Markets (Digital Token Service Providers) Regulations 2025, einer Reihe von
Notices mit den Nummern FSM-N27 bis FSM-N34 und den Guidelines on
Licensing for Digital Token Service Providers.® Seine Folgen untersucht Teil K,
Kapitel V. Fiir dieses Kapitel schliet das Regime den historischen Bogen. Die
Erkliarung von 2014 hatte den Zugang fiir Kunden in Singapur reguliert. Das Regime
von 2025 reguliert die singapurische Adresse selbst. Eine Gesellschaft kann die
Griindung in Singapur nicht mehr als Ausweis der Seriositit nutzen, wihrend sie
ihr Token-Geschift vollstindig im Ausland betreibt.

Grenziiberschreitende Perspektive

Das Regime nach Part 9 hat unmittelbare Folgen fiir die Strukturen aus ,Zuger
Stiftung plus singapurischer Gesellschaft®, die Teil P, Kapitel II beschreibt. Soll die
singapurische Gesellschaft Token verkaufen oder eine Borse fiir Kunden aufierhalb
Singapurs betreiben, braucht sie eine Lizenz nach Part 9, die die MAS nach eigener
Aussage fast nie erteilen wird. Bedient die singapurische Gesellschaft auch Kunden
in Singapur, braucht sie eine Lizenz nach dem Payment Services Act und darf dann
auch Kunden im Ausland bedienen. Beschrinkt sich ihre Rolle auf
Softwareentwicklung, Treasury-Management oder Protokoll-Governance ohne
Handel, Tausch, Ubertragung oder Verwahrung von Token fiir Dritte, braucht sie
keine Lizenz. Griinder, die zwischen 2018 und 2024 singapurische Gesellschaften
zum ersten dieser Zwecke errichtet haben, haben seit dem 30. Juni 2025 entweder
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den Sitz verlegt, die Funktion der Gesellschaft geidndert oder eine Lizenz nach dem
Payment Services Act erlangt, indem sie Kunden in Singapur aufgenommen haben.

Die Strukturierungsentscheidung muss heute von Anfang an Part 9 beriicksichtigen.

Anmerkungen

1. FATF, ,Guidance for a Risk-Based Approach to Virtual Assets and Virtual
Asset Service Providers®, Juni 2019 (aktualisiert Oktober 2021), Rn. 76 ff. zur
Lizenzierung im Griindungsstaat; MAS, ,Consultation Paper on Proposed
Regulatory Framework for Digital Token Service Providers under the
Financial Services and Markets Act 2022, 4. Oktober 2024. <

2. MAS, ,Response to Feedback Received on Proposed Regulatory Framework
for Digital Token Service Providers®, 30. Mai 2025, und Medienmitteilung
der MAS vom 6. Juni 2025, ,MAS Clarifies Regulatory Regime for Digital
Token Service Providers®, zusammengefasst in Allen & Gledhill, ,Regulatory
framework for digital token service providers under Financial Services and
Markets Act 2022 in operation on 30 June 2025 (10. Juni 2025) und
,Clarifications on licensing under Part 9 of Financial Services and Markets
Act 2022" (11. Juni 2025), sowie in der Mitteilung von CNPLaw vom Juni
2025 zur Klarstellung. <

3. Financial Services and Markets (Digital Token Service Providers) Regulations
2025; MAS Notices FSM-N27 bis FSM-N34; MAS Guidelines on Licensing
for Digital Token Service Providers, alle seit dem 30. Juni 2025 in Kraft, wie
in der Mitteilung von Allen & Gledhill vom 10. Juni 2025 aufgefiihrt. <

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.
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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.

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.
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