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E-Geld ist in s. 2(1) des Gesetzes definiert als elektronisch gespeicherter Geldwert,
der auf eine Wihrung lautet oder an sie gebunden ist, im Voraus bezahlt wurde, um
Zahlungsvorginge zu ermdglichen, von einer anderen Person als dem Emittenten
angenommen wird und eine Forderung gegen den Emittenten verkorpert.! Die
Definitionen von E-Geld und DPT schliefen einander bewusst aus. Die DPT-
Definition nimmt alles aus, was vom Emittenten an eine Wihrung gebunden ist,
wihrend die E-Geld-Definition eine Wihrungsdenominierung oder -bindung
verlangt. Ein Stablecoin fillt daher in eine von drei Kategorien. Bindet ihn der
Emittent an eine Wihrung und ist er eine im Voraus bezahlte Forderung gegen den
Emittenten, ist er E-Geld, und der Emittent erbringt einen Dienst der E-Geld-
Ausgabe. Wird er allein durch einen Marktmechanismus an eine Wihrung
gebunden und gibt es kein Versprechen eines Emittenten, wie bei einem
algorithmischen Stablecoin, ist er ein DPT. Ist er an einen Rohstoff oder einen Korb
gebunden, ist er ein DPT, weil die Bindung nicht an eine Wihrung besteht.

Die Grenze ist aus drei Griinden wichtig. Erstens unterliegt der E-Geld-Emittent als
SPI der Bestandsgrenze von 5 Millionen S$ und als MPI Pflichten zur Sicherung der
Kundengelder, auerdem dem Verbot, auf den Bestand Zinsen zu zahlen.? Zweitens
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unterliegt ein DPT-Dienstleister den in Kapitel III erorterten
Zugangsbeschrinkungen fiir Verbraucher, ein E-Geld-Emittent dagegen nicht.
Drittens unterscheiden sich die AML-Notices: PSNO1 fiir E-Geld und die iibrigen
Fiat-Dienste, PSNO2 fiir DPT-Dienste. Der Stablecoin-Rahmen vom August 2023,
erortert in Kapitel VI, soll diese Grenze fiir Stablecoins mit Bindung an eine einzige
Wihrung, den Singapur-Dollar oder eine G10-Wihrung, um einen besonderen
»stablecoin issuance service” ergianzen. Bis dieser Rahmen gesetzlich umgesetzt ist,
wird ein Emittent eines Singapur-Dollar-Stablecoins fiir die E-Geld-Ausgabe
lizenziert. Ein Emittent eines an eine Wihrung gebundenen Tokens ohne

Riicknahmeanspruch wird fiir DPT-Dienste lizenziert.

Grenziiberschreitende Perspektive

Ein Zuger Emittent eines Franken-Stablecoins, der in Singapur vertreiben will, trifft
auf zwei Regime, die denselben Token unterschiedlich einordnen. In der Schweiz
behandeln die Ergidnzung der FINMA zur ICO-Wegleitung von 2019 und die
FINMA -Aufsichtsmitteilung 06/2024 einen riicknehmbaren, wihrungsgebundenen
Token als Einlage. Das 16st das Bankengesetz aus, sofern nicht eine
Bankgarantiestruktur oder eine Fintech-Bewilligung genutzt wird (siehe Teil E,
Kapitel VII). In Singapur ist derselbe Token E-Geld und 16st den Dienst der E-Geld-
Ausgabe aus, oder er ist ein DPT, wenn kein Riicknahmeanspruch gegen den
Emittenten besteht. Ein singapurischer Vertriebspartner, der den Token gegen
Singapur-Dollar verkauft, handelt mit einem DPT, wenn der Token ein DPT ist. Ist
der Token E-Geld, erbringt der Vertriebspartner nur dann einen Zahlungsdienst,
wenn er den Token ausgibt oder zuriicknimmt. Die Einordnung sollte in beiden
Rechtsordnungen geklirt sein, bevor das Token-Design festgeschrieben wird. Die
singapurische Antwort hingt davon ab, ob der Emittent den Token ,bindet“. Die

Schweizer Antwort hingt davon ab, ob die Inhaber einen Riicknahmeanspruch
haben.

Anmerkungen

1. PSA, s. 2(1), Definition von ,e-money*, paras. (a) bis (d). <
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2. PSA, ss. 6(5)(c) und 23 (Sicherung relevanter Gelder, einschlieflich des E-
Geld-Bestands). <

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.

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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