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Deux petits pays, l'un au cceur de I'Europe, l'autre a la pointe de la péninsule malaise,
sont devenus les lieux ou les entreprises sérieuses d'actifs numériques choisissent de
s'établir. Aucun des deux n'a la profondeur de marché de New York, le poids
réglementaire de I'Union européenne ou les capitaux du Golfe. Tous deux offrent ce
que les grandes juridictions peinent a proposer : un ordre juridique prét tres tot
pour cette classe d'actifs, un régulateur qui dialogue avec les candidats, une fiscalité
qui récompense la détention patiente et des tribunaux qui ont déja tranché la
question de savoir ce qu'est un jeton. Ce livre explique comment fonctionnent ces
deux ordres juridiques, en quoi ils se ressemblent, en quoi ils divergent, et comment
un fondateur, un investisseur, un trustee ou un confrére conseiller peut tirer parti
des deux sans tomber entre les mailles de 1'un et de l'autre.

Ce livre est écrit a partir de la pratique. Depuis plus de vingt ans, je conseille des
clients qui passent d'un systeme juridique a I'autre, d'abord depuis Singapour et
Hong Kong, puis depuis Diisseldorf, Francfort et Zurich, et plus récemment depuis
Zoug. Les actifs numériques sont entrés dans cette pratique vers 2016. Les premieres
fondations de Zoug se demandaient alors si une vente de jetons constituait une offre

de valeurs mobilieres, et les premiers fonds singapouriens si une position en Bitcoin
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était un « designated investment ». Les questions se sont affinées depuis, mais le
probleme de fond est resté le méme. Un client possede une entreprise ou une fortune
batie sur une technologie qui ignore les frontiéres, et il doit pourtant choisir une
juridiction pour la société, la licence, la conservation, la résidence fiscale et le

tribunal.

La partie A plante le décor. Elle précise qui est le lecteur et quelles décisions le livre
l'aide a prendre. Elle décrit ensuite les deux places de facon suffisamment détaillée
pour que les parties suivantes puissent étre lues dans n'importe quel ordre, présente
la méthode comparative qui traverse ['ouvrage et retrace l'histoire réglementaire des
deux places de 2013 a la mi-2026. Le lecteur qui connait déja I'un des deux systémes
peut sauter le chapitre correspondant. Celui qui connait les deux trouvera peut-étre
tout de méme utile la méthode comparative du chapitre V, car elle fixe le vocabulaire

employé dans les parties O, P et Q.

L'ensemble de ce livre expose le droit tel qu'il se présentait au 30 juin 2026. Les
références aux sources primaires figurent en notes.

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.
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