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L’objectif affiché du programme pour 2025 et 2026 était la commercialisation :
passer de pilotes financés par les participants à des produits proposés aux clients à
grande échelle. Trois évolutions marquent la période. Le Guardian Wholesale
Network a commencé à déployer des produits tokenisés de fonds et d’obligations
avec les banques et sociétés de gestion participantes. GL1 est passé du livre blanc à la
spécification d’un registre partagé et d’un modèle de gouvernance entre les banques
fondatrices. Le Guide on the Tokenisation of Capital Markets Products révisé de fin
2025 a fourni au marché un exposé consolidé du traitement réglementaire de chaque
étape de la chaîne.1

Exemple
Un gestionnaire de fonds singapourien titulaire d’une licence CMS pour la gestion
de fonds lance un fonds nourricier tokenisé sous la forme d’un compartiment d’une
Variable Capital Company (VCC, société d’investissement à capital variable de droit
singapourien), investi selon une stratégie monétaire. Les parts sont émises sous
forme de jetons sur un réseau à accès restreint exploité par une banque participant à
Project Guardian. L’offre s’adresse à des investisseurs qualifiés en vertu de la section
305 SFA. Le registre des actionnaires de la VCC est tenu par l’administrateur du
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fonds, le registre distribué enregistrant les droits bénéficiaires des investisseurs dont
les parts sont détenues par l’intermédiaire d’un nominee, qui est l’actionnaire inscrit.
Les souscriptions sont réglées en dépôts tokenisés de la banque participante, et les
rachats sont payés de la même manière dans un délai d’un jour ouvrable. Le
dépositaire des jetons est titulaire d’une licence CMS pour les services de garde.
Aucun DPT n’intervient à aucune étape, de sorte que le Payment Services Act ne
s’applique pas. Le Guardian Funds Framework fournit le modèle de documentation.
La structure est licite en l’état du droit singapourien, sans autorisation particulière
au-delà de la licence existante du gestionnaire et de l’enregistrement de la VCC.

Notes

Rajah & Tann, 8 décembre 2025 (précité), sur la publication et le contenu du
Guide on the Tokenisation of Capital Markets Products. ↩

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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