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依《金融机构法》（FINIG/FinIA）持牌的瑞士投资组合经理或集体资产经
理，如欲管理新加坡基金，有三条途径。第一条是设立新加坡子公司，取得
基金管理类资本市场服务牌照（CMS牌照），由该子公司管理第13O条或第
13U条基金，瑞士母公司则以委托方式担任次级顾问或次级经理。新加坡实
体必须是登记在案的经理，并必须雇用税收优惠所要求的投资专业人员。第
二条是委任一家现有的新加坡持牌经理作为登记在案的经理，由瑞士公司担
任投资顾问。这种方式更快、更便宜，但瑞士公司没有自己的牌照，且须依
赖新加坡合作伙伴。第三条是在没有新加坡经理的情况下从瑞士管理基金。
这样，基金既无新加坡税收优惠，也无新加坡实质。如果它是新加坡载体，
还会面临第10L条风险，以及《可变资本公司法》下的居民经理问题。

第一条途径中的委托引出一个转让定价问题，瑞士和新加坡税务机关对此的
回答是一致的。管理费必须按公平交易原则在新加坡经理和瑞士次级顾问之
间分配，新加坡经理应保留与其职能、资产和风险相称的回报。IRAS适用
OECD指南；对于营业额超过1000万新元的公司，如关联交易每年合计超过
100万新元，则须编制同期转让定价文档。1 通常的结果是，新加坡经理只保
留微薄的成本加成利润，并对其适用FSI-FM优惠税率。瑞士一方则在次级
顾问所在州将次级顾问费作为普通利润征税。
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跨境视角
一家管理资产4亿瑞士法郎的苏黎世集体资产经理，希望为一项代币化私募
信贷策略募集亚洲资本。高效的结构是：设立一家新加坡A/I LFMC子公
司，在新加坡配备三名投资专业人员，管理一家第13U条VCC；苏黎世母公
司根据委托协议担任次级顾问，该协议作为母公司组织变更须经FINMA批
准。VCC持有的代币化信贷工具属于证券，因而属于指定投资。新加坡子公
司申请FSI-FM。母公司的瑞士牌照不受影响，因为新加坡实体是独立的法
人；但集团变更必须通知FINMA，母公司的风险管理也必须涵盖该委托。
根据我的经验，整个结构需要九到十二个月才能搭建完成，第一年的成本
（含三名员工的薪酬）在60万至90万新元之间。

注释

Income Tax Act 1947，第34D条（公平交易原则）及第34F条（转让定价
文档）；Income Tax (Transfer Pricing Documentation) Rules 2018；
IRAS，e-Tax Guide Transfer Pricing Guidelines，现行版本。 ↩

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Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated.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