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Deux approches juridiques

La Suisse et Singapour revendiquent toutes deux la sécurité juridique pour les
crypto-actifs, qu'elles ont obtenue par des moyens différents. La Suisse a modifié son
droit civil, commercial, de la faillite et des marchés financiers par la loi TRD, en
créant les droits-valeurs inscrits, une nouvelle autorisation pour les systemes de
négociation TRD et un droit légal 4 la distraction des crypto-actifs en cas de faillite.!
Singapour a laissé la propriété et I'insolvabilité a la common law, qui est parvenue a
un résultat comparable avec ByBit, et a concentré son effort législatif sur ['agrément
et la conduite des prestataires de services. L'approche suisse offre davantage de
sécurité en amont, tandis que l'approche singapourienne repose sur la disposition
des juges a adapter les catégories existantes.

Banques et entreprises spécialisées

En Suisse, deux banques spécialisées ont obtenu en 2019 une licence bancaire pour
les activités liées aux crypto-actifs, tandis que la contribution de Genéve est venue

surtout de prestataires technologiques au service des banques privées, comme
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Taurus.? A Singapour, la plus grande banque, DBS, a développé sa propre plateforme
d'échange numérique et son activité de conservation, tandis que des plateformes
d'échange mondiales ont obtenu des licences de paiement.? Les deux places ont
convergé vers le méme modéle pour la clientele fortunée : des crypto-actifs détenus
par l'intermédiaire d'établissements réglementés, avec une conservation ségréguée et

une conformité intégrale.

Stablecoins et tokenisation

En matiére de stablecoins, Singapour a agi plus tot. Son cadre de 2023 et la
consultation législative de 2026 contrastent avec un régime suisse encore en
consultation en 2026. En matiére de tokenisation, les deux places menent des projets
similaires avec des accents différents. La Banque nationale suisse a testé la monnaie
de banque centrale de gros avec la bourse numérique de Zurich dans le cadre du
Project Helvetia.* Le programme Guardian de Singapour a une portée plus large,
avec un groupe de neuf autorités et organisations internationales chargées de
1'élaboration des politiques et I'ambition affichée de fixer des normes pour les
marchés transfrontaliers. La participation de la FINMA a ce groupe donne aux
établissements suisses une voix dans ces travaux.

Hong Kong et Dubai

Les concurrents les plus directs dans la région sont Hong Kong et Dubai. Depuis
2022, Hong Kong se positionne comme une place ouverte a la négociation agréée
d'actifs virtuels, y compris pour les investisseurs de détail, et a introduit son régime
des stablecoins en 2025. Son régime d'agrément des plateformes de négociation
d'actifs virtuels est entré en vigueur en 2023.% Dubai a créé en mars 2022 une
autorité dédiée, la Virtual Assets Regulatory Authority, et a compté parmi les
destinations des entreprises qui ont quitté Singapour en 2025.° Singapour a accepté
de perdre une partie des affaires au profit de ces places en échange d'un profil de
risque plus faible. La question de savoir si ce choix était judicieux est reprise au
chapitre K.III, qui examine la concurrence entre places financiéres dans son

ensemble.
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En chiffres

Payment Services Act 2019 : Act 2 of 2019, adopté le 14 janvier 2019, en vigueur
depuis le 28 janvier 2020, sept services de paiement réglementés. Demandes de
licence jusqu'en juillet 2021 : plus de 480, dont environ 170 pour des services de
digital payment tokens, sans qu'aucune licence DPT n'ait encore été délivrée.
Extension a la conservation et a la facilitation des transferts : 4 avril 2024. Protection
des actifs en trust : a partir du 4 octobre 2024. Terra et Luna, mai 2022 : pres de 45
milliards de dollars US de valeur de marché perdus en une semaine. Three Arrows
Capital : liquidation ordonnée le 27 juin 2022, créances des créanciers d'environ 3,5
milliards de dollars US. Investissement de Temasek dans FTX passé en pertes : 275
millions de dollars US. FSMA adopté le 5 avril 2022 ; Part 9 en vigueur depuis le 30
juin 2025. Cadre des stablecoins : 15 aout 2023, remboursement au pair dans un délai
de cinq jours ouvrables ; consultation législative du ler septembre au 16 octobre
2026. Project Guardian : lancé le 31 mai 2022, neuf autorités et 28 membres du
secteur. BLOOM : 24 membres du secteur en octobre 2026.

Notes

1. Ressos, Geneve, place financiere internationale, partie K, chapitre I : loi TRD en
vigueur le ler février 2021 (droits-valeurs inscrits) et le ler aott 2021
(systémes de négociation TRD et distraction en cas de faillite) ; premier

systéeme de négociation TRD, BX Digital, autorisé le 18 mars 2025. <

2. Ibid., sur les licences bancaires d AMINA Bank (anciennement SEBA) et de

Sygnum en 2019 et sur Taurus, fondée a Genéve en 2018. <

3. DBS Digital Exchange, lancée en décembre 2020 pour les investisseurs
institutionnels et accrédités, avec des services de conservation fournis par
DBS. <

4. Ressos, Geneve, place financiere internationale, partie K, chapitre I, sur le Project
Helvetia de la Banque nationale suisse, qui se poursuit au moins jusqu'en juin
2028. <
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5. Régime d'agrément de la SFC de Hong Kong pour les plateformes de
négociation d'actifs virtuels au titre de 'Anti-Money Laundering and

Counter-Terrorist Financing Ordinance, en vigueur le ler juin 2023. <

6. Virtual Assets Regulatory Authority, « About VARA », vara.ae : « Established
in March 2022, following the effect of Law No.4 of 2022 ». «
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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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