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股权出售还是资产出售
瑞士加密企业的出售方式有两种。转让股份公司（AG）或有限责任公司
（GmbH）的股份时，牌照、合同和客户关系保持不变。转让资产和负债
时，业务则转移至买方自己的实体。如果目标公司持有牌照或隶属于自律组
织，股权出售较为简单，因为牌照和SRO隶属关系附着于实体本身，在取得
下文所述批准的前提下，不因所有权变更而失效。如果买方希望撇下无法评
估的负债，则倾向于资产出售；对加密企业而言，这类负债是指未披露的黑
客攻击风险、客户索赔风险以及以往年度违反监管规定的风险。《合并法》
允许通过一份经登记的协议转让资产和负债，将所列全部资产和负债转移给
收购方，无需逐项转让，转让方在三年内承担连带责任。1但如果合同具有
人身性质（托管合同即属此类），未经客户同意，客户合同和托管关系不能
通过该机制转移。因此，托管机构的资产出售要么需要取得每位客户的同
意，要么需要安排迁移程序，由每位客户与买方建立新的业务关系。
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控制权变更的批准
所需批准取决于目标公司的身份。《金融机构法》下的机构（投资组合经
理、受托人、集体资产管理人、基金管理公司或证券公司），在任何人取得
或处置10%或以上的合格持股，或跨越20%、33%或50%门槛之前，必须通知
瑞士金融市场监督管理局（FINMA）。投资组合经理和受托人免于履行通
知义务，但仍须遵守合格持股人须具备良好声誉的一般要求。2银行的合格
持股人发生变更，须依据《瑞士银行法》取得FINMA的批准。依据BankA第
1b条发放的金融科技牌照适用银行规则。3DLT交易设施或其他金融市场基
础设施须依据《金融市场基础设施法》进行通知并接受FINMA的评估。4隶
属SRO但无FINMA牌照的金融中介机构无需取得批准。SRO的规章要求就控
制人和管理机构的变更进行通知，之后SRO可重新进行适当资格审查。5

FINMA对控制权变更的审查，提出的问题与发牌时相同：新的合格持股人
是谁，他们的资金从何而来，监管记录如何，打算如何经营这家企业。来自
瑞士境外且本身不受监管的买方，被要求提供的材料会多于受监管的买方。
打算改变商业模式的买方应当事先说明，因为牌照是针对特定模式发放的，
换一种模式可能需要重新申请。对FinIA机构的审查需时两至四个月，对银
行的审查则更久。

注释

Merger Act（FusG），SR 221.301，第69条至第77条（资产和负债的转
让：合同、清单、在商业登记册登记、登记后依法转移）及第75条
（转让方三年内的连带责任）。↩

FinIA，SR 954.1，第11条第4款至第7款（合格持股；在取得或处置之前
以及跨越20%、33%和50%门槛时通知FINMA；依据第7款，投资组合经
理和受托人免于履行通知义务）。↩
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Banking Act，SR 952.0，第3条第2款cbis项（合格持股人须确保其影响
力不损害稳健经营）及第5款（取得或处置合格持股以及跨越门槛时的
通知义务）；第1b条第4款（适用于金融科技牌照持有人）。↩

FinMIA，SR 958.1，第9条第3款及第5款（金融市场基础设施合格持股
的通知）。第E部分第V章。↩

AMLA，SR 955.0，第14条第2款（隶属条件，包括负责行政和管理人
员的良好声誉）；VQF，Rules of the Self-Regulatory Organisation，经修
订版本（在规定期限内通知管理层和控制人的变更）。第F部分第I
章。↩

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Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated.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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