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Ein Angebot von Wertpapieren oder CIS-Anteilen an Personen in Singapur
erfordert einen von der MAS registrierten Prospekt, sofern keine Ausnahme greift.1

Der Prospekt muss alle Informationen enthalten, die Anleger und ihre fachlichen
Berater vernünftigerweise für eine fundierte Beurteilung benötigen. Bei
tokenisierten Produkten verlangt der Leitfaden, dass der Prospekt die
tokenisierungsspezifischen Merkmale behandelt: das verwendete Distributed
Ledger, die Governance des Smart Contracts, die Verwahrungsvorkehrungen sowie
die technischen, Cyber- und Rechtsrisiken.2 Die Prospekthaftung nach s. 253 SFA
erstreckt sich auf den Emittenten, seine Directors und die Personen, die das Angebot
gemacht haben. Falsche oder irreführende Angaben haben zivil- und strafrechtliche
Folgen.

Vier Ausnahmen tragen in der Praxis fast alle Token-Angebote. Die Ausnahme für
Kleinemissionen in s. 272A erlaubt Angebote bis zu 5 Millionen S$ (oder dem
Gegenwert in einer Fremdwährung) innerhalb von zwölf Monaten, sofern das
Angebot persönlich erfolgt und die Werbebeschränkungen beachtet werden. Die
Privatplatzierungsausnahme in s. 272B erlaubt Angebote an höchstens fünfzig
Personen innerhalb von zwölf Monaten. Die Ausnahme für Institutional Investors
in s. 274 erlaubt unbegrenzte Angebote an institutionelle Anleger. Die Ausnahme
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für Accredited Investors in s. 275 erlaubt Angebote an Accredited Investors und
bestimmte andere Personen, unter Bedingungen wie
Weiterverkaufsbeschränkungen.3 Ein befreites Angebot darf nicht öffentlich
beworben werden. Ein Emittent, der sich auf eine Ausnahme stützt, kann daher
keine öffentliche Website für einen Token-Verkauf betreiben, die aus Singapur
erreichbar ist, wenn er nicht Geoblocking und Disclaimer einsetzt, die die MAS
akzeptiert.

Die Zusammenrechnungsregeln für zwölf Monate werden Emittenten mit mehreren
Runden zur Falle. Zwei Angebote nach der Kleinemissionsausnahme innerhalb von
zwölf Monaten werden zusammengerechnet. Ein Angebot, das die Summe über 5
Millionen S$ hebt, verliert die Ausnahme für den überschießenden Betrag.
Angebote nach der Privatplatzierungsausnahme werden mit anderen
Privatplatzierungen im selben Zeitraum zusammengerechnet. Ein Emittent, der an
vierzig Freunde und Familienangehörige verkauft hat, kann deshalb nicht unter
derselben Ausnahme noch an zwanzig Business Angels verkaufen. Angebote an
Institutional und Accredited Investors werden nicht auf die Grenzen für
Kleinemissionen oder Privatplatzierungen angerechnet. Üblich ist daher, eine
Token-Runde nach ss 274 und 275 an Accredited und Institutional Investors zu
verkaufen und die Kleinemissionsausnahme für eine Community-Runde
aufzusparen.

Praxishinweis
Erstellen Sie vor einer Token-Runde eine einseitige Angebotsübersicht. Sie listet
jeden geplanten Verkauf des Tokens in den nächsten zwölf Monaten auf, jeweils mit
der in Anspruch genommenen Ausnahme, der Höchstzahl der Personen und dem
Höchstbetrag. Prüfen Sie dann die Zusammenrechnungsregeln über die gesamte
Übersicht. Nehmen Sie einen Gründer, der zuerst unter der
Kleinemissionsausnahme an die Community und später unter der Ausnahme für
Accredited Investors an Venture-Investoren verkauft. War die Community-Runde
überzeichnet, wurden die Ausnahmen in der falschen Reihenfolge genutzt, denn der
Betrag über 5 Millionen S$ lässt sich durch die spätere Ausnahme nicht mehr retten.
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Die Übersicht zeigt Ihnen auch, ob überhaupt ein Anleger in Singapur sitzt. Ist das
nicht der Fall, gelten die Angebotsregeln des SFA nicht, wohl aber möglicherweise
Part 9 des FSMA (siehe Kapitel V).

Anmerkungen

SFA, ss 240 (Wertpapiere und wertpapierbasierte Derivate) und 296 (CIS-
Anteile), die für Angebote in Singapur einen registrierten Prospekt
verlangen. ↩

Rajah & Tann, 8. Dezember 2025 (oben): Prospekte für tokenisierte
Kapitalmarktprodukte sollen tokenisierungsspezifische Merkmale und
Risiken abdecken, etwa die verwendete DLT, die Governance des Smart
Contracts, die Verwahrungsvorkehrungen sowie technische, Cyber- und
Rechtsrisiken. ↩

SFA, ss 272A (Kleinemissionen), 272B (Privatplatzierung), 274 (Institutional
Investors) und 275 (Accredited Investors und bestimmte andere Personen),
mit den entsprechenden Vorschriften für CIS-Anteile in ss 302B, 302C, 304
und 305. ↩

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.
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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  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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