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两个小国，一个位于欧洲中心，一个位于马来半岛南端，已成为严肃的数字
资产企业选择落户之地。两国都不具备纽约的市场深度、欧盟的监管体量或
海湾地区的资本。但两国都拥有较大法域难以提供的东西：一套很早就为这
类资产做好准备的法律秩序，一个愿意与申请人沟通的监管机构，一套奖励
长期持有的税制，以及已经就代币的法律性质作出判决的法院。本书探讨这
两套秩序如何运作、彼此在哪些方面相似、在哪些方面分歧，以及创始人、
投资者、受托人或同行顾问如何同时利用两者，而不至于陷入两者之间的空
隙。

本书源于实务。二十多年来，我一直为在不同法律体系之间往来的客户提供
咨询，先是在新加坡和香港，后来在杜塞尔多夫、法兰克福和苏黎世，最近
则在楚格。数字资产大约在2016年进入我的执业领域。当时，第一批楚格基
金会询问代币销售是否构成证券发行，第一批新加坡基金询问比特币头寸是
否属于“指定投资”（designated investment）。此后问题变得愈加复杂，但根
本问题始终未变。客户的企业或财富建立在一项无视国界的技术之上，却仍
须为公司、牌照、托管、税务居民身份和法院选择一个法域。
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A部分为全书奠定基础。它说明读者是谁，以及本书为哪些决策提供支持。
随后，它对两大枢纽作了足够详细的介绍，使读者可以按任意顺序阅读后续
各部分；它还介绍了贯穿全书的比较方法，并叙述了两地从2013年到2026年
年中的监管历史。已经熟悉其中一个体系的读者可以跳过相应章节。即便熟
悉两个体系的读者，也可能会发现第V章的比较方法很有用，因为它确定了
第O、P、Q部分所使用的术语。

本书所述法律均以2026年6月30日的状况为准。对原始资料的引用见于脚
注。

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Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated.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